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CHAPITRE 1 PERSONNES RESPONSABLES

11 RESPONSABLE DU DOCUMENT DE REFERENCE

Monsieur Sebastian LOMBARDO
Président Directeur Général
Téléphone : 01 53 57 71 00
Télécopie : 0153577110

1.2 ATTESTATION DU RESPONSABLE DU DOCUMENT DE REFERENCE

« Aprés avoir pris toute mesure raisonnable a ffet, §’atteste que les informations contenues dignprésent
document de référence sont, @ ma connaissance edemut de mon entrée dans le groupe et en fonletibh mars
2010, conformes a la réalité et ne comportent fmmidsion de nature a en altérer la portée.

J'ai obtenu des contrbleurs |égaux des comptedeatine de fin de travaux dans laquelle ils indiquavoir procédé
a la vérification des informations portant suritaation financiere et les comptes données dapsdsent document
ainsi qu'a la lecture d’ensemble du document. »

Fait a Paris, le 6 Juillet 2010
Sebastian LOMBARDO
Président Directeur Général

CHAPITRE 2 CONTROLEURS LEGAUX DES COMPTES
2.1 COMMISSAIRES AUX COMPTES TITULAIRES
Cabinet Deloitte et Associés M Guillaume Drancy
185, avenue Charles de Gaulle du cabinet FDR Audit
92200 Neuilly sur Seine 17 avenue de la Division Leclerc

92160 Antony
représenté par M. Jean-Luc Berrebi

Date de début du premier mandat
2005 2010

Durée et date d’expiration du mandat en cours

Du 30 juin 2005 jusqu’a I'assemblée du 30 juin 2010 jusqu’'a I'assemblée
statuant sur les comptes de I'exercice clos statuant sur les comptes de I'exercice clos
le 31 décembre 2010 le 31 décembre 2015



2.2 COMMISSAIRES AUX COMPTES SUPPLEANTS

BEAS Mme Carole Grelier
719, villa Houssay du cabinet FEGECOM
92200 Neuilly sur Seine 4 rue Frédéric Mistral 75015 Paris

Date de début du premier mandat

2005 2010

Durée et date d’expiration du mandat en cours

Du 30 juin 2009 jusqu’a I'assemblée du 30 juin 2010 jusqu’a I'assemblée
statuant sur les comptes de I'exercice clos statuant sur les comptes de I'exercice clos
le 31 décembre 2010 le 31 décembre 2015

2.3 HONORAIRES DES COMMISSAIRES AUX COMPTES ET DES MEMB RES DE
LEURS RESEAUX

En K€ EXERCICE 2009 EXERCICE 2008
Deloitte & Deloitte &
Associés Fidrex Associés Fidrex
Audit

- Commissariat aux

comptes certification,
examen des comptes
individuels et consolidés

Emetteul 136 59 160 71
Filiales 79 9 78 12

- Autres diligences ¢
prestations directement
liées a la mission du
commissaire aux

comptes
Emetteu
Filiales
Sous-total 215 68 237 83
Autres prestations
- Juridique, fiscal, socid| 30 9
- Autres 11
Sous-total 30 - 20 -
TOTAL 246 68 258 83

NB. Ce tableau inclut les honoraires convenus degsccommissaires aux comptes au titre des exer@88 et
20009. lls sont comptabilisés en charges sur 200892t 2010 au prorata du temps passé sur chacsiexiercices.

2.4 CONTROLEURS LEGAUX AYANT DEMISSIONNE, AYANT ETE ECA RTES OU
N’AYANT PAS ETE RE-DESIGNES
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Au terme de son deuxieme mandat de Co-commissakecamptes titulaire, le mandat du cabinet FIDREX,
représenté par Monsieur Albert BENSADON, n'a pasrénouvelé. Monsieur Guillaume Drancy, du CabiRigR
Audit dont le siége social est 17 avenue de ladibwvi Leclerc 92160 Antony, a été nommé en quaktéCo-
commissaire titulaire pour une durée de six exegcic

De méme, au terme de son mandat de Co-commissaireomptes suppléant, Monsieur TERRADOT Michel, n'a
été renouvelé dans sa fonction, mais remplacé pae l@arole Grelier, du cabinet FEGECOM dont le siegsal
est 4 rue Frédéric Mistral 75015 Paris, pour urréelde six exercices.

CHAPITRE 3  INFORMATIONS FINANCIERES SELECTIONNEES

3.1 INFORMATIONS FINANCIERES RESUMEES

Le Groupe a réalisé en 2009 un chiffre d’affaires7&,5 millions d’euros en contraction de 24,9% nagport a
2008, ou 23.3% a change et périmétre constants.

Le chiffre d’affaires des activités francgaises, @st diminution de 14.2%, tout en représentant %4¢a chiffre
d'affaires du groupe. Le profit d’exploitation A& millions d'euros en 2008 a baissé a 1.0 mikior2009.

Le reste de I'Europe (Royaume-Uni, Allemagne etnBazavie), qui représente le méme chiffre d’affaiee la
France malgré sa baisse de 23.5%/ 2008, resteilleun contributeur au résultat d’exploitation.

Nos filiales aux Etats-Unis et en Asie qui contebpour 11,4% au chiffre d’affaires 2009 du Growgmtre 17.7%
en 2008, ont souffert d'une année difficile, notantraux USA ou le chiffre d’affaires est a baiseé&d% /2008.
La marge brute du groupe est stable et ress@t3@contre 32,4% en 2008.

La chute brutale du chiffre d'affaires et du résuld’exploitation a été compensée au niveau dultedsnet du
Groupe par des éléments exceptionnels tels que :
e La reconnaissance en « activités cédées » d'urfibérde 3,1 millions d'euros correspondant au r@sul
estimé de cession de la participation minoritagé/dltech SA dans la Société Medhost Inc. conforemém
aux normes IFRS 5
« Lattribution d’'un Crédit Imp6t Recherche d’un mant de 2,32 millions d’euros sur I'exercice 200910
la demande de restitution a été opérée sur 2010 guieu un impact positif de
1,6 million d’euros hors frais. En I'absence deCrédit d'Impdt Recherche la perte d’exploitationsseait
élevée a -5,4 millions d’euros au lieu de -3.8 M£.
e La forte réduction des charges commerciales et atiak (-1,4 millions d’euros) ainsi que des co(ts
administratifs (-2,7 millions d’euros), partiellemecompensée par des colts divers de restructuréio
millions d’euros).

-10 -



Fin 2009, les fonds propres du groupe sont stabl&8.7 millions d’euros comparés a 31.0 millionsudds fin
2008. Le groupe conserve une excellente strudinmeciere avec un excédent net de trésorerie @é/8.et un
gearing négatif de 16%, contre 12% I'an dernier.

Les entrées nettes de trésorerie au titre de lbioc®ion été négatives, tel que souligné au §10a2s elles ont
été contrebalancées par une variation de fondeulement positive, notamment liée & une forte aongéfion
du recouvrement des créances.

31-déc.-09 31-déc.-08
Total revenus 75517 100 591
Marge brute 24 358 32 683
Marge d'exploitation (1 274) 2940
Résultat de I'activité opérationnelle (3 756) 2 402
Résultat net avant imp6ts des activités poursuivies (4 119) 1533
Résultat net de la période (907) 1171
Capital 1352 1352
Capitaux propres 30 668 31036
Bilan 57 578 59 719
Trésorerie nette 5013 3870
Gearing 16% 12%
3.2 INFORMATIONS FINANCIERES DE PERIODES INTERMEDIAIRES

Le présent document de référence ne contient pafoidhations financiéres portant sur des périodésrimédiaires
hormis le communiqué du 30 avril 2010 sur les penfnces de I'activité aultrimestre 2010 qui est inclu dans le
Chapitre 12.1

-11 -



CHAPITRE4  FACTEURS DE RISQUES

En complément des autres informations présentéesldaadre de ce document de référence, les fadeuisque
suivants sont a considérer avec une grande attewldms I'évaluation du groupe, de son activité etseés
perspectives d’avenir.

4.1 RISQUES LIES A L'ACTIVITE

41.1 RISQUES CLIENTS

Valtech opére dans 8 pays avec des clients prilecint grands comptes locaux. Ainsi au niveau dae, seuls
2 clients excedent 2% du chiffre d’affaires etl@spremiers clients ne totalisent que 18% du ahiffaffaires, les 5
plus grands clients de Valtech représentaient & %. On observe donc une grande diversificatmtaclientéle
de Valtech au niveau Groupe et une faible concotralu CA. En revanche, au niveau local, notamndlamis les
pays ou Valtech a une taille modeste, le poids dliemt peut représenter un risque significatif.

Tableau de répartition des clients par entité :

Part des trois plus gros clients dans le chiffre d'affaire de la
Business Unit:

VT Paris 27%
VT Toulouse 50%
VT Axelboss 31%
VT Agency 47%
VT Training 19%
VT UK 38%
VT US 30%
VT Sweden 21%
VT Germany 40%
VT Denmark 37%
VT India 59%

Deux clients les plus importants, génerent plu®%edu chiffre d’affaires, la Société Générale (48t)a société
Louis Vuitton Malletier (3%).

Le portefeuille de clients actifs de Valtech indu& clients représentant un chiffre d'affaires W'anoins
1 million d’euros et 109 clients représentant uiffichd’affaires d’au moins 100.000 euros.

Le délai de recouvrement de créances s’est étdiglijaurs en 2009. La politique de provision desaaces clients

en retard est de provisionner 50% des montantseku-de 120 jours et 100% des montants au-dela.
Exceptionnellement la direction financiére peutog@r a ces régles pour des situations de cliengésentant pas
de risque de défaut de paiement.

A la connaissance des dirigeants, aucun événemestt survenu en 2009 susceptible d'engendrer decaay
risques importants devant étre provisionnés.

Il est toutefois a noter qu’une partie significatidu CA du Groupe est non récurrente, avec unedetétivement
courte (de trois a six mois en moyenne). Ainsitiat® et la valorisation du Groupe Valtech estpéensible a une
dégradation de I'activité économique que des corats qui affichent une plus grande part de revedusrents.

41.2 RISQUES LIES A LA CONCURRENCE
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De par son positionnement sur le marché du digigalGroupe Valtech va subir la concurrence d'urs fgéand
nombre d'acteurs. Les concurrents de Valtech sertbdtes tailles et de différents types allant dends groupes
internationaux aux petites agences opérant sumdeshés de niche ou des marchés trés localisékecWalevra
affronter la concurrence des sociétés d'intégratiersystemes venues des services informatiquesnlzurrence

des agences de communication traditionnelles dfma dans la communication et la publicité amse la
concurrence des agences de marketing interactif.Gteupe Valtech développe néanmoins des avantages
concurrentiels forts a travers son expertise teldgigue qui est clé dans les projets digitaux, s@tnee des
problématiques digitales et sa capacité a gérepmigsts en mode agile.

4.1.3 RISQUES LIES A LA CONJONCTURE ECONOMIQUE

Le marché du digital dépend de I'évolution du mérde la publicité en ligne et du développementuseges
numeériques dans le grand public. Ce secteur esttdera la variation d’activité des annonceurs ket @duction
de leurs investissements marketing. Les périodegahssion peuvent s’avérer plus marquées darsteus du
marketing et de la communication parce qu’'une @aléis entreprises réagissent a un ralentissemdacteité

économique en réduisant ces budgets pour prédenrsrobjectifs de rentabilité.

Sur l'autre pan de son activité historique, lesiengétdes services informatiques, le Groupe Valtexdte
également tributaire de I'évolution des budgetsdiesctions informatiques qui sont eux-mémes liésrdniere
procyclique a la conjoncture économique générale.

C'est pourquoi les perspectives commerciales, taagon financiére et le compte de résultat de et
pourraient étre sensiblement affectés par une oohjoe économique défavorable.

41.4 RISQUES LIES AU RECRUTEMENT

Les tensions sur le marché du recrutement de pr@fihnologiques et marketing web sont trés foEeseffet,
les besoins en main d’'ceuvre qualifiée et experteces métiers ayant continué a progresser cesedesni
années, le pouvoir d’'attraction de talents estrdidela capacité du groupe VALTECH a se développe
cours des prochaines années, et a répondre posititeaux demandes de ses clients, dépend doncrégulde
son savoir faire en terme d'attraction, de recratetnde motivation et de conservation de profilypétents et
experts.

Comme toute entreprise de son secteur, le groupeTEEH est exposé a la raréfaction des ressources
humaines disponibles et a la concurrence au renarte Par ailleurs, la tension sur les salairedémoulant, le
groupe VALTECH pourrait ne pas étre en mesure gergéiter immédiatement dans sa tarification lessesl
salariales qu'il serait amené a consentir pour gas®s meilleurs potentiels. En conséquence, Vig&tdu
Groupe pourrait se voir dégradée, comme ses réstitars.

Enfin, les réglementations de I'emploi étant tréctes notamment en France, le manque de fletédie a la
gestion des ressources humaines en cas de bass®itd pourrait peser sur le taux d’occupatiorcde mémes
ressources et par conséquence il existe un risguédiiction du résultat net.

4.1.5 RISQUES LIES AUX DEPARTS DE PERSONNES CLES

L'activité du Groupe est fortement tributaire de sirigeants et ses collaborateurs clés. Le sedkewonseil
technologique et du marketing web se caractérisdapgrande mobilité de ses professionnels. Sideu@e
perdait le concours de certains dirigeants et lbotiaeurs, cela pourrait nuire a ses activitégetrésultats.

La récente OPA et la reprise de I'entreprise pa& nouvelle équipe dirigeante, n'ont pas vu pountament de
départ de managers clés, en particulier des masalgar entités opérationnelles, mais le risque deméia
Direction du Groupe s’attache donc a mettre eneplate organisation susceptible de fidéliser lescpaux
managers et de favoriser I'éclosion de talentsutles managers.

La direction des ressources humaines s’attachethemen place un suivi de l'attraction et la réi@mtdes
talents, ainsi que sur les risques associés ata @eentuelle de dirigeants clés.
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4.1.6 RISQUES TECHNOLOGIQUES

Dépendance a I'égard des partenaires stratégiquesades réseaux de vente indirecte
Néant
Dépendance a I'égard de logiciels ou produits licerés par des tiers

Néant

4.1.7 RISQUES LIES A LA POLITIQUE DE CROISSANCE EXTERNE

Le Groupe Valtech a réalisé 8 opérations de crocgs@xterne depuis sa création en 1992 jusqu’'a, 2808
aucune en 2009.

Un des volets de la stratégie du Groupe Valteclsistma compléter le portefeuille d’offres et denpétences
existants pour construire une agence intégrée dketitag digital. Cette stratégie s’appuie a la feis de la
croissance organique et de la croissance extetraveérs acquisitions et prises de participationst&giques a
l'international.

Le risque intervient dés I'amont dans la phasedtfifification de cibles a acquérir et dans I'appaticn des
risques liés a une opération d’acquisition qui pgavérer erronée. L'intégration d’'une société asepeut
s’avérer difficile et ne pas produire toutes lesesgies ou délivrer tous les bénéfices attendugsrmaliement. Le
départ des hommes clefs (managers/actionnairessalggtés acquises) ou de collaborateurs peut affect
négativement la performance des entités acquisee tr@duisant dans les comptes consolidés par une
dépréciation des actifs incorporels et goodwikheltés a ces entités).

4.1.8 RISQUES LIES AUX COMPLEMENTS DE PRIX A PAYER ET AL A POLITIQUE
DE CROISSANCE EXTERNE

L’'acquisition, en 2008, de la société KIARA Scardiia, laquelle détient 100% de la société KIARRB
(filiale suédoise de VALTECH), comprend des disfioss prévoyant des compléments de prix aux
termes d’une clause d’earn-out, d’'un montant rédide 253 600 euros au 31 Décembre 2009.

4.1.9 RISQUES LIES AUX FOURNISSEURS ET SOUS-TRAITANTS

Valtech fait ponctuellement appel a des sous-trtiorsque les prestations vendues aux clientaésnt une
compétence qui n’'existe pas ou n'est pas disporgpieinterne. Par ailleurs, Valtech travaille enoiédr
collaboration avec un écosystéme de partenairgsudes tailles qui lui permet de répondre rapidendetout
type de problématique digitale chez ses clientscdi@ de cette sous-traitance reste faible et im@itamené au
CA du Groupe (11%), ce qui fait que Valtech estbglement faiblement exposé, d’autant plus que teétd
applique des processus de suivi des sous-traggmisalents a ceux applicables aux collaboratauisterne.
Valtech n’a pas de fournisseur dont I'importanci significative et il n’existe aucune dépendaneepdix ou de
ressources vis-a-vis d’'un quelconque fournisseMaéiech estime pouvoir se fournir rapidement asgfautres
fournisseurs pour des produits et des prix et thsaéquivalents.
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4.2

RISQUES FINANCIERS

421

RISQUES DE LIQUIDITE

Au 31 décembre 2009, le Groupe Valtech avait déesiepour un montant de 3,90 millions d’euros. tletes
indiquées incluent des crédits baux pour un mordan®,31 millions d’euros, des découverts de 3,1ons
d’euros et des autres crédits de 0,43 millionsd'su

Le détail des dettes est donné ci-apres.

Caractéristiques

Handelsbanken

. . Montant global] Tirage au 31 .
des titres émis oy . . . s Existence ou non des
Taux variable des lignes | décembre 200 Echéances
des emprunts ) \ couvertures
(‘000) ('000)
contractes
Liane de crédit 6,69% (Euribor Renouvellement par
9 3 mois + 2 1 600 euros 850 euros fourniture de nouvellgé-actures clients
spot FORTIS . .
points) factures clients
Facilité de caisse |Euribor 3 mois Reno_uvellement par .
400 euros 0 euro fourniture de nouvellgé-actures clients
FORTIS + 2% .
factures clients
Euribor & 3
Prét CIC mois +0,593 |500 euros 260 euros mai{L1 Caution de Valtech SA
points
) o Factures clients + fonds de
ngne'de crédit Euribor 3 mois Reno.uvellement par garantie de 12,5 % de l'encour
factoring BNP +0.7% 5 000 euros 2 066 euros [fourniture Qe nouvellg B.vec ajustement trimestriel et
FACTOR factures clients avec un minimum de 250 000
Ligne de crédit |Taux de base Renouvelable en AvrijGarantie par les actifs de la
HSBC 2,25% 600 GBP 406 GBP 2010 société
E'Z:iea Overdraft |5 67806 variablp 3000 DKK | 0 DKK déc-po Neant
Ligne de credit |Taux de base 4 arantie par la banque de Valt
UTI Bank 4% 39 500 INR 10837 INR avr-] A dans la limite de 875 000€.
La Société Valtech AB a donn{
Prét en gage ses actifs, pour un
5,45% variable] 2 350 SEK 1750 SEK dédrbdntant non défini d'un

maximum de 3 140 000 sek et
000 actions de Kiara Scandina
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VALTECH Training bénéficie d’'un prét consenti parBanque CIC, d’'un montant maximum de 500 000
euros avec un taux d’intéréts Euribor trois moigaréade 0,593 points.

VALTECH AB bénéficie d’'un prét consenti par la BarmgHandelsbanken, d’'un montant de 2 350 000
SEK relatif a I'acquisition de la société KIARA Suiinavia. La société VALTECH AB a donné en
garantie ses actifs au profit de la Banque Handalsbn pour un montant indéterminé dans la limite de
3140 000 SEK ainsi que 1 000 actions de la so&6A&RA Scandinavia.

Les termes spécifiques de ces différents contetm@t sont les suivants :

- La premiére ligne de facilité de caisse FORTI®&raft est détenue par VALTECH SA pour un
montant maximal de 1,6 million d'euros. Cette ligree comporte pas de «covenants» spécifiques,
mais peut étre interrompue par Fortis en cas dgrédiation forte de I'activité de VALTECH", sans
que les conditions caractérisant cette «forte dfsgran» soient détaillées. En cas d’'arrét de cette
ligne, VALTECH SA peut transférer son besoin dage éventuel sur la ligne de crédit BNP Factor.

- La seconde ligne Fortis concerne VALTECH Tragpour un montant de 0,4 million d’euros. Cette
ligne comporte des «covenants» similaires a ceua tigne de crédit principal de VALTECH SA tel
que décrit ci-dessus.

- La ligne BNP Factor d'affacturage concerne VALOJW SA pour un montant maximal de 5 millions
d’euros. Cette ligne ne comporte pas de «covenaspssifiques et dépend du niveau de créances
éligibles détenues par la société.

- Laligne de crédit HSBC détenue par VALTECH U#t d’'un montant limité a 600 000 GBP. Elle ne
comporte pas de «covenants» spécifiques et estiseumune renégociation et a un renouvellement
annuel (le renouvellement doit intervenir en aghihque année). HSBC a indiqué qu'il ne devrait y
avoir aucune difficulté quant au renouvellemeneiménant en avril 2010.

- La ligne de crédit Nordea Bank concerne VALTE®HEnemark pour un montant maximum de 3
millions DKK. Cette ligne ne comporte pas de « cevwats » spécifiques

4.2.2 RISQUES DE TAUX

EUR’000 Total A lan lana5 | Au-dela
ans

Passifs financiers
Découverts bancaires (comprenant | les3 160 3 160 - -
montants de l'affacturage BNP)
Crédit-Bail 314 174 141 -
Autres préts 430 230 200 -
Actifs financiers
Cautions données 2 490 34 2 456
Position nette avant gestion des risques (1415 5303 2115 -
Hors bilan N/A N/A N/A N/A
Position nette aprés gestion des risques| (1415 5308 2 115 -

- Les découverts bancaires font I'objet de différaatsc d'intéréts selon les pays.
- Les crédits-baux concernent principalement du neltérformatique et ont une durée moyenne de

3 ans.

- Les cautions correspondent a des engagements eles limymobiliers. Selon les cas, certaines cautions
géneérent des intéréts financiers auxquels le grgpuoera prétendre a la fin du bail. Sur le dép62de
456 K€, dont la durée est de 1 a 5 ans, 1 461 Kfespond aux locaux de Londres dont le bail

expirera en 2015.
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Le risque de taux de VALTECH provient des taux tfnét variables sur les lignes de crédit et
d'affacturage en France et au Royaume-Uni. Le nmbrdé&emprunt maximum au titre de ces accords
s'éleve a 8 176 K€. A ce niveau d’emprunt, une ation de 1% des taux d'intérét augmenterait leis fra
financiers de VALTECH d’environ 81 760 euros.

4.2.3 RISQUES DE CHANGE

La sensibilité des résultats du Groupe aux risqieschange résulte de la traduction en euros
(monnaie de référence des comptes de VALTECH) éadtats libellés dans des monnaies autres que
I'euro (celles des filiales et participations siéséaux Etats Unis, au Royaume Uni, au Danemark, en
Suede, en Inde et en Corée) (devises de repoing AL TECH SA).

A l'exception de I'Inde, les sociétés du groupe VEECH concentrent traditionnellement leurs
opérations sur leurs propres zones géographiquiesiest activités sont libellées en monnaie locale.
Ainsi, les risques de change au titre de ces opésasont limités.

VALTECH dispose d'une activité significative en dle sous-traitance de projets vendus en
monnaies locales par ses filiales en Europe etEtais-Unis. Les colts de VALTECH India sont

constatés en «roupie». La valeur de la «roupieenalance a fluctuer en liaison avec le dollar
américain. En 2009, le colt de sous-traitance ileke$ de VALTECH est facturé en euro.

L'objet du tableau suivant est de calculer le resqle perte en devises sur les actifs, passifs et
engagements hors bilan sur la base d’'une hypotiiéselution défavorable et uniforme de un pour
cent de la devise dans laquelle les comptes sabligface a la totalité des devises concernées.

EUR’000 Dollar US Livre Couronne Couronne Roupie Won
Sterling suédoise danoise indienne coréen

Total actifs (net de facture intragroupe) 4 709 2910 54 996 39 754 566 064 2 323 429

Prét en devises hors zone *

Actifs en devises aprés éliminations 4 709 2910 ™ 99 39 754 566 064 2 323 429

Total Passifs (A 9 92¢ 3 08: 28 90« 16 92¢ 103 98 1316 46

Dette en devises hors zone *(B)

éliminations intercos (C) (6 021) (387) (849) (401) 24)

Passifs en devises apres éliminations (A)+(B)- 3 906 2 695 28 055 16 528 78 567 1 316 466

©

Avals et cautions données en devises 4 389 3 140* 370 8

Position nette avant gestion du risque en

devises [actifs (moins interco) - passifs (moins 803 215 26 941 23 226 487 496 1 006 963

interco)]

Couverture

Position nette aprés gestion du risque en 803 215 26 941 23 226 487 496 1 006 963

devises — actif - (passif)

Taux de conversion 0,694155 1,125999 0,09754 0,1343760149,6 0,0006

Position nette avant gestion du risque en euros 557 42 2 2 628 3121 7271 604

Position nette aprés gestion du risque en euros 557 42 2 2 628 3121 7271 604

Hypothése d'évolution défavorable de la devise 6 5 26 31 73 6

de 1 cent d'euros par rapport a la devise

* plus 1 000 actions de Kiara Scandinavia

Pour mémoire, les engagements hors bilan sontqigssdans la note 19 de I'annexe des comptes ¢désol
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424 RISQUES SUR ACTIONS

VALTECH posséde 214 900 actions propres (voir Nbfedes annexes des comptes consolidés). Le
cours desdites actions fluctue, par définitionpsédés conditions du marché boursier.

4.2.5 RISQUES SUR ENGAGEMENTS PRIS PAR LE GROUPE — HORS BLAN

Vous pouvez vous référez au Chapitre 20 Note 19l étaiille les engagements hors-bilan.

4.3 RISQUES JURIDIQUES, REGLEMENTAIRES ET FISCAUX

43.1 RISQUES JURIDIQUES

Risques juridiques
La société n’est soumise a aucune réglementatidicyére.

S'agissant des risques contractuels, la sociétésés meilleurs efforts, contrat par contrat, pboniter sa
responsabilité aux seuls dommages matériels eymul, dans les plafonds de sa garantie RCP.

Litiges significatifs

La société est partie a deux procédures principdlese avec la société Chesapeake de M. Doughasd L
ancien administrateur, et l'autre avec les sociét¢RAN, BANG et MM. Cavrel et Hardy. A la date de
rédaction des présentes, le premier litige, dantj€u est de quelques 700 000 €, est examiné parhitre de
I’American Association for Arbitration et devant Teibunal de Commerce de Paris, la seconde proe¢édont
I'enjeu est de quelques 900 000 €, est pendanentdee méme Tribunal

Réglementation, autorisation légale d’exploitation,liens contractuels créant une dépendance, actifs
nécessaires a I'exploitation non détenus par la sété, dispositions Iégales particuliéres

L'activité de Valtech n'est dépendante d’aucundendgntation, autorisation, lien contractuel ou tajstique
avec d’autres sociétés.

Nantissement d’actifs de I'émetteur

A la date des présentes, il n’existe aucun namtisséde titres de la société Valtech SA ou deibake$

4.3.2 RISQUES INDUSTRIELS ET LIES A L'ENVIRONNEMENT

Les activités de VALTECH ne mettent en jeu aucuwcpssus de production et/ou de fabrication susdepte
constituer une agression de I'environnement naturel

Toutefois, sensible aux enjeux que représentenintpsiétantes évolutions environnementales d’une, ped
souhaitant inscrire I'entreprise dans les valeutticelles de son époque d’autre part, le manageendéacidé de
concevoir et mettre en ceuvre une démarche d’EmgeefBocialement Responsable.

Considérant’environnement comme un défi d’avenir en 2009, il a été procédé a un Bilan Carbone des
activitts de I'entreprise en France. Ce bilan caeb@ été réalisé par des ressources internes,ust pl
particulierement du pbdle de Conseil en ManagemeKEIBOSS, puisque I'entreprise est habilitée par
I’ADEME pour établir des bilans carbone.

Les objectifs de cette démarche étaient les swsvant

e prendre conscience de I'empreinte carbone généaédgutivité opérationnelle, et la mesurer aussi
précisément que possible,
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« sensibiliser les collaborateurs de VALTECH aux @uences de leurs choix dans la gestion de leurs

activités,

e définir un point de repere en vue de I'élaboratienplans d’action de nature a réduire autant que fa
se peut 'empreinte carbone laissée par les a&sivie VALTECH.

Les principales dispositions prises ont trait agpldcements (vers les sites clients et entre lpsailes et sites
VALTECH) et au tri sélectif. Pour sa part, la pojite de récupération des déchets électroniques et
informatiques se trouve renforcée.

433

ASSURANCES ET COUVERTURES DES RISQUES

VALTECH a souscrit dans chacune de ses filialesadssirances pour couvrir les risques suivants :

o PwbdpE

assurances des personnes employées pendant ieiié gobfessionnelle,
assurance des locaux et matériels utilisés,
assurances des véhicules de la société utilisédspamployés,

assurances en responsabilité civile pour les cams@gs de malfacon sur les systémes
informatiques auxquels VALTECH contribue,

assurances des dirigeants de chaque filiale.

Les couvertures d’assurance suivantes étaientgereui au 31 décembre 2009 :

Responsabilité Civile] Assurances Multi-risques| Responsabilité civile des
“4) (incluant les risques 1.2.e{ mandataires sociaux (5.)
3. ci-dessus)

France (EUR)

Montant de la couvertu 23 305 00 2 760 64 7 735 04
Montant de la prime 69 06[L 14 824 17 64
ROYAUME UNI (GBP)

Montant de la couvertu 5 000 00f 20 300 0qg 2 000 0d
Montant de la prime 9 450 22 534 84
ETATS-UNIS (USD)

Montant de la couvertur 5 000 00{ 13 562 0 5 000 0d
Montant de la prime 14 420 39 879 22 24
SUEDE VALTECH AB

(SEK)

Montant de la couvertut 2 214 004 144 256 OQ

Montant de la prime globale 87 15( 87 150 87 150
DANEMARK (DKK)

Montant de la couverture 14 000 p 8 719 000 10 000 0Od
Montant de la prime 60 243 15 048 15 99
INDIA (INR)
VALTECH INDIA

SYSTEMS PRIVATE
VALTECH INDIA

SOFTWARE SERVICE

PRIVATE

Montant de la couvertu 169 733 00

Montant de la prime 588 947
Allemagne (EUR)

Montant de la couvertu 2 000 00 436 44

Montant de la prime 2 5172 6 184
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La société Valtech est soumise a un certain nowmiotgigations de confidentialité dans de nombrezrxitoires
ou elle exerce ses activités. Le conseil d’admiaigtn considére que donner davantage de détailescoit
financier et les niveaux de couvertures en places dhaque pays reviendrait a communiquer des ifioonms
sur lesquelles elle a un engagement de confidéétidaltech estime toutefois que les assuranceascsibes
dans chacune de ses filiales lui donnent une boaoueerture des risques de sinistres éventuelschesultants
de Valtech effectuent I'essentiel de leurs tachassdes locaux des clients et il a été estimé quiausinistre
(feu, explosion, etc) dans un des bureaux de Maltee pourrait entrainer une perte de chiffre diedfa
supérieure a 1% du chiffre d’affaires mensuel cauge. Un tel sinistre ne saurait par ailleurs sdomiger au-
dela d’'une durée d’'un mois. Ainsi, a I'exception Rayaume-Uni ou Valtech exerce son activité au deita
City a Londres, les activités de Valtech n'ont swiisa aucune assurance relative a une interruptiactivité
prolongée

4.3.4 LITIGES EN COURS

Se référer au § 4.3.1. « Risques juridiques »

4.3.5 NANTISSEMENTS D'ACTIFS DE LA SOCIETE

Se référer au § 4.3.1. « Risques juridiques »

436 RISQUE DE NATURE GOUVERNEMENTALE, ECONOMIQUE, BUDGE TAIRE,
MONETAIRE OU POLITIQUE

Valtech n’identifie pas a ce jour de facteur deuratgouvernementale, économique, budgétaire, monéta
politique, qui est en suspens ou dont la sociétaitsmenacé, ayant influencé dans le passé ou ildee
d’influencer dans I'avenir, sensiblement, de maniirecte ou indirecte, les opérations la situafioanciere ou
la rentabilité de la société et/ou du groupe Valtec

CHAPITRE 5 INFORMATIONS CONCERNANT L'EMETTEUR

5.1 HISTOIRE ET EVOLUTION DE LA SOCIETE

511 RAISON SOCIALE ET NOM COMMERCIAL

Dénomination socialg(article 3 des statuts)
VALTECH

Siege socia(article 4 des statuts)
80, avenue Marceau — 75008 Paris

Téléphone : 01.53.57.71.00

51.2 LIEU ET NUMERO D’ENREGISTREMENT

VALTECH est immatriculée au Registre du Commercédaterre sous le numéro 389 665 167.

Le code APE de VALTECH est 721 Z. Il corresponchativité de conseil en systémes informatiques.
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513 DATE DE CONSTITUTION ET DUREE DE VIE

VALTECH a été constituée le 21 décembre 1992 sautime d'une société anonyme et immatriculée le
31 décembre 1992 pour une durée de 99(article 5 des statuts)

514 SIEGE SOCIAL, FORME JURIDIQUE, LEGISLATION REGISSAN T SES
ACTIVITES, PAYS D'ORIGINE, ADRESSE ET NUMERO DE TEL EPHONE DU
SIEGE SOCIAL

5141 ADRESSE ET NUMERO DE TELEPHONE DU SIEGE SOCIAL

Siege socia(article 4 des statuts)
80, avenue Marceau — 75008 Paris

Téléphone : 01.53.57.71.00

5.14.2 FORME JURIDIQUE ET LEGISLATION APPLICABLE

Société anonyme a conseil d’administration, soumisedispositions du Code de Commerce et au datiel-
236 du 23 mars 1967 sur les sociétés commercialeizle 1 des statuts)

515 HISTORIQUE DU GROUPE

En 1992 est crée Valtech qui signifie littéralemeadbrisation par lesechnologies. Depuis sa création Valtech a
placé l'innovation et les technologies au cceurate @ojet d’entreprise. Toujours en avance de @lsas les
tendances technologiques, le Groupe Valtech s’apidement construit une réputation solide sur les
technologies objet (Java), puis web qui a permi§ewpe de devenir un des leaders européens dairebs,
notamment a travers le rachat de structures aurbake(AHEAD), en Suede (KIARA) et en France (ACDSI)
Le Groupe Valtech a ensuite complété sa proposiiervaleur en se dotant d'une compétence fortdasur
méthode agile, devenant un des leaders mondiaugedti®ns de projet en mode agile. Valtech est @dadois
crédible sur I'expertise technologique par sa bnande services en informatique, le conseil, lefisat®ons
digitales et la gestion de projet en mode agiles€l'un des trés rares acteurs sur ce secteusseger ce mix
de compétences.

L'arrivée en 2010 d'un nouvel actionnaire de réfée(SiegCo) et d’'une nouvelle équipe de direatimmenée
par Sebastian Lombardo va donner une impulsioe fautGroupe pour aller se positionner sur le madaiéal.
C’est un secteur en pleine croissance car le tlii@aveb, le mobile, les nouvelles interfaces rattives, les
réseaux sociaux etc...) est en train de s'imposemudre canal stratégique et prioritaire pour legaions
générales. Valtech est idéalement positionné pdoesaer ce marché puisqu’il réunit dans ses diffése
structures I'ensemble des compétences et des qffesettant d’apporter des solutions a valeur amit ses
clients en matiére digitale : conseil, réalisatiechnologique, optimisation de la chaine de vatBgitale, outils
d’analyse quantitative.
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52 INVESTISSEMENTS

521 PRINCIPAUX  INVESTISSEMENTS  REALISES JUSQU'A LA  DATE
D’ENREGISTREMENT DU DOCUMENT DE REFERENCE

31-déc.-09 Var. 09 31-déc.-08 Var 08 31-déc.-07

Ecart d'acquisition bruts 13674 -173 13 847 -774 14 621

Immobilisations incorporelles brutes 4103 208 3895 -134 4029

Immobilisations corporelles brutes 14 575 -5513 20 088 573 19 515

Immobilisations financieres 2901 -3991 6 892 -957 7 849
Juste valeur des actifs détenue en vue de leue vent 3374 3374

38 627 -6 095 44 722 -1292 46 014

Les immobilisations ont diminué de 1292 K€ en 2Q0& principales variations en 2008 concernent :

La diminution en 2008 des écarts d’'acquisition ne@es774 K€, est du a 1301 K€ d’écart de translatiégatif,
du a effet de change défavorable, lors de la cemvedes bilan de la filiale indienne Majoris Jl@&mhouvelle
filiale KIARA Skandinavia, partiellement compenggar 527 K€ par I'acquisition de cette société lpafiliale
suédoise VALTECH AB. KIARA est intégré dans lesmqtes consolidés a compter dlirfovembre 2008.

.En 2008, notons I'acquisition de 901 K€ de matgrieformatiques, classés en immobilisations caefles, et
financés a hauteur de 177 K€ sous forme de locétianciére,

La baisse des immobilisations de 9 469 K€ entré820Q@009 s’explique principalement par :

. Des investissements pour 884 K€ dont 509 K€ démeds informatique,

. La diminution des valeurs brutes et de matét@tement amorties, par sortie et régularisatiour 5.4 Me

. Un remboursement net de 83 K€ de dépbts, et 468 é&cart de conversion sur des dépbts étrandgersolde
étant lié au résultat de sociétés mis en équivalenc

. Le transfert « d’lmmobilisation Financiéres » campte « Juste valeur des actifs détenue en vieude
vente »a la valeur de réalisation des titres dasstiété MEDHOST a hauteur de 17,19% cédés jar®éer
2010 pour un montant net des frais de cessionld¥8.

522 PRINCIPAUX INVESTISSEMENTS EN COURS ET MODE DE FINA NCEMENT

Les investissements au premier semestre se sovséle env. 450 K€, et concernent principalement des
matériels informatiques pour 196 K€, et 140 K€ dpdts et cautionnement.

Les investissements récurrents restent concenirédes matériels informatiques nécessaires a ramttigité, et
sont principalement autofinancés. Peu de contratré@it bail sont encore en cours, et concernenhdiériel
pour moins de 100 K€.

523 STRATEGIE D’'INVESTISSEMENTS ET ENGAGEMENTS FERMES

Les investissements récurrents sont peu signifiicagt ne donnent pas lieu a un financement spéeificompte
tenu de la bonne structure financiére du groupe.

En revanche, les acquisitions de titres de soskftént assurées par de nouvelles ressources nas@xternes,
telle que des emprunts spécifiques, ou la levéaalweau fonds par augmentation de capital, tell quété
proposé a I'’Assemblée générale mixte du 29 juirD201

A ce jour, il n'y a pas d’engagements fermes dtissement significatifs.
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CHAPITRE6  APERCU DES ACTIVITES

Valtech est positionné comme multi-spécialiste dewx marchés principaux : les services informasgeiele
conseil en e-business. Valtech couvre ainsi I'efiderde la chaine de valeur pour ses clients dueibas
développement a la maintenance de systémes infigueatet plus particulierement de systémes issus de
révolution numérique de ces derniéres années (gébssites de e-commerce, intranets, sites mobites.)

6.1 NATURE DES OPERATIONS EFFECTUEES PAR L'EMETTEUR ET SES
PRINCIPALES ACTIVITES

6.1.1 PRESENTATION GENERALE DE VALTECH

Les activités de Valtech sont réparties autour datrg principaux domaines d’expertise : le conssil
management, le conseil en E-Business, le consédatmologies et la formation.

Le conseil en management opéré sous la marquectiaiteclboss

Les consultants de Valtech Axelboss intervienneinicppalement sur I'amélioration de la performance
des entreprises, en apportant un éclairage sudéessions stratégiques et en accompagnant les
entreprises dans leur transformation et la mobitisade leurs équipes

L'expertise sectorielle de Valtech Axelboss (assoeabanque, industrie, distribution, services et
télécoms) couplée a son expertise technique (Sufimyn, systeme d'information, finance d'entreprise
Développement Durable, conduite du changement..@iea ses consultants d’ étre proactifs et de
proposer a leurs clients des solutions pragmatigiesr mesure.

Le conseil en E-Business

L'offre eBusiness de Valtech Agency propose urgelgamme de services : des missions de conseil
visant & générer du trafic avec par exemple I'aptition de référencement auprés de moteurs de
recherche ou a définir une stratégie eBusiness ausssi le design et le développement de portails
d'entreprise (internet, intranet et extranet) esitks de eCommerce, alimentés par des solutions de
gestion de contenus (CMS).

Le conseil en Technologies

Valtech Technology est un des cabinets de conseddrs en méthodologies agiles reconnu pour le
niveau d’expertise de ses consultants.

Valtech aide ses clients a concevoir des architestflexibles et intelligentes. Congues sur un mode
incrémental, les architectures Agiles ne metterteenre que les éléments d’infrastructure nécessaire
chaque stade d’évolution du projet. Dans le chaix tbchnologies, les architectures Agiles s’appuien
sur des composants interchangeables et évoldiifisg@ minimiser I'impact des changements futuns su
l'urbanisation du SI.

La Formation

Valtech Training est un organisme de formation icwre spécialisé sur le développement

informatique. Plus précisément, nos formationsgssibnnelles s’adressent aux équipes de
développement logiciel depuis les méthodes agilegu’aux techniques et technologies innovantes de
programmation en passant par la gestion de prdtmatique. REcemment des formations orientées e-
business ont été intégrées au catalogue de fonmd¢id/altech Training.

Les cours sont animés dans nos centres de formdgiaris et Toulouse, chez nos partenaires ou sur
site.
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6.1.2 LA STRATEGIE DE VALTECH

Valtech entend poursuivre son développement danguatre marchés géographiques les plus porteersant

les Etats-Unis d’Amérique, la Scandinavie, la Feaet le Royaume-Uni par une combinaison de croigsan
organique et de croissance externe. Une partie ate développement sera également assurée par son
repositionnement sur les activités numériques (etarg digital) afin de bénéficier de marchés entefor
croissance. Ainsi Valtech se positionnerait commedes rares acteurs du secteur a maitriser I'erigsedebla
chaine de valeur numérique du conseil en marketigigal a la réalisation de plateformes digitalespassant

par I'optimisation des plateformes et des processigtantes.

Valtech se différencierait ainsi des purs spédegdisdu secteur de la communication en intégranfodes
compétences technologiques et des acteurs spésiais informatique par son expertise sur les aspiet
conseil en marketing digital, en design, sur I'eigxéce utilisateur.

Par ailleurs, Valtech se différencierait égalemaes$ acteurs locaux par une présence internatianaléui
permet de mutualiser un réseau d’agences intenadtet de capitaliser sur les expertises et lesialgations
des différentes entités du Groupe.

Valtech continuera d’optimiser sa compétitivitéxpé travers sa politique de global sourcing comftirdes
entités offshore et nearshore.
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6.2 PRINCIPAUX MARCHES SUR LESQUELS OPERE L'EMETTEUR

6.2.1 INFORMATIONS PAR ZONE GEOGRAPHIQUE

Valtech est présent dans 8 pays et dans 3 corginkatsociété est présente en France, DanemarkleSue
Allemagne, Angleterre, Etats-Unis, Corée du Sudds. Les principaux chiffres se répartissent corsmie:

Répartition du chiffre d'affaires sur cing ans pazone géographique (en K€)

2009 2008 2007 2006 2005
France 33489 39 053 36872 32 377 30 24p
Reste de 33450 43 716 49 971 44 466 34 584
I'Europe
India 1670 15188 2 826 2 344 2372
Amérique d( 6 908 2634 17 089 20 483 18 814
Nord
Total 75 517 100 591 106 758 99 670 86 015

*normes IFRS
Chiffres clés 2009

31.12.2009 (IFRS)

Secteurs er] Chiffre Résultat Immobilis. Immobilis. incorporelles
M€ d'affaires | d’exploitation | corporelles nettes
nettes
France 33,5 -0,5 11 0,15
Royaume 5,9 -0,8 0,3 -
Uni
USA 6,9 -3,8 0,3 -
Allemagne 5,8 -0,5 0,1 0,03
Danemark 9,2 0,5 0,3 -
Suéde 12,7 1,3 0,2 -
Inde 1,7 0,0 - 0,01
Survaleurs - - - 13,67
Total 75,5 -3,8 24 13,86

31.12.2008 (IFRS)

Secteurs en Chiffre Résultat Immobilis. Immobilis.
M€ d'affaires | d’exploitation corporelles nettes incorporelles
nettes
France 39,1 1,2 1,2 0,03
Royaume 11,7 -0,2 0,4 0,01
Uni
USA 15,2 -1,9 0,4 -
Allemagne 8,9 0,8 0,2 0,06
Danemark 11,5 1,6 0,2 -
Suéde 11,7 1,0 0,1 -
Inde 2,6 -0,1 0,3 0,08
Survaleurs - - - 13,85
Total 100,6 2,4 2,8 14,02
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6.2.2 INFORMATIONS PAR SECTEUR D’'ACTIVITE

Depuis 2009, Le reporting interne au groupe s’@&pur les répartitions suivantes:

- Agilité

- E-Business

- Management consulting
- Training

- Technologie consulting

Groupe | % de CA Total| France Suede | Allemagng Danemark Royane-Uni| Etats-Unid  Asie
Agile 6 3064 8,47% 3481 . - - 658 21711
E_Business 24 139 32,44% 2 906 12132 - 9 10p - -
Management consulting 11 398 15,3P% 703 - - - - 4096
Training 6 034 8,11% 5481 - - - 555
Technology consulting 19 147 25,78% 6473 - 573 - 518 g7 16649
Autres 7391 9,93% 7 389 - - ? - -
TOTAL 74 417 33 039 12 13p 5737 9 1p2 5 436 6 908 11669
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6.2.3 LA RECHERCHE ET DEVELOPPEMENT ET LA GESTION DE LA
CONNAISSANCE

Depuis sa création, Valtech a fortement investR&D dans deux domaines, I'un concerne son programme
global de gestion de la connaissance, créé en 9% constitué initialement son activité de reche et
développement et I'autre sa démarche d’innovat@rstante en support de sa stratégie Digitale.

Gestion de la connaissance

Le programme de gestion global de la connaissamtsria objectifs principaux : I'acquisition de corssances
clés de notre métier et leur diffusion au sein douge. Ce programme, mis a jour constamment, adaure
réutilisation des processus, I'accélération du ippement professionnel des consultants et unatlmmiation
efficace avec les clients lors des projets.

Ce programme comprend les activités suivantes :

e Veille technologique et nouveaux usages

« Formalisation des procédures (définition des regtates normes) ;

- Détermination des éléments réutilisables (coursud®nts techniques, solutions de conseil,
composants logiciels) ;

e Préparation, présentation et distribution de t&ménts sur L’intranet de Valtech

e Création d'une communauté ad hoc en charge devaire ce savoir

Innovation constante

Cette démarche d'investissement forte en recheethdéveloppement se focalise sur notre vision Bligit
Marketing. Elle vise a nous donner les moyensadgesir notre vision sur différents axes et d'&ria pointe
des usages émergents, des nouvelles technologesodvelles stratégies Digitales afin de donnarsaclients
le meilleur service possible.

Nos équipes pluridisciplinaires scrutent et analy$es tendances sur 'ensemble de nos marchés eés bases
Valtech initie sa démarche d’'innovation.

Quelques exemples de domaines ou Valtech investérhent en recherche et développement :

e Les nouveaux moyens d'accés a la sphere digitadeed&reprise a savoir les mobiles smartphones,
Iphone, Android et les nouvelles tablettes Ipad

« Les nouvelles interfaces et éléments constitutfs mbuvelles expériences utilisateurs ou la dino@nsi
dynamique, protéiforme est devenu clé

» Les nouvelles méthodologies visant a accroitre ent collaboration entre les entités techniques et
marketing des entreprises, enjeu majeur de lau&wal Digitale en cours

De ces investissements de recherche et développémengent des plateformes logiciel et servicesketary
innovants ainsi que des méthodologies labellisééeda Ces investissements ont permis a la sodétée
considérée aujourd’hui parmi les leaders mondiams on domaine d'activité. Afin de maintenir cetraage
compétitif, Valtech compte augmenter encore sesstissements en R&D dans les années a venir.
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6.2.4 PRINCIPAUX CLIENTS

Valtech dispose d’'un portefeuille trés diversifeé aients internationaux, avec notamment une eiggedans les
secteurs Automobile, Banque et Assurance, I’Aériisigeet le secteur Public.

Du fait de la nature confidentielle des missiorfe@tiées par le groupe, l'identité de certainsntfien’est pas
révélée. Aussi, la liste suivante n'est qu'uneelipartielle mais néanmoins représentative de entéie de
Valtech :

ABN AMRO Cofinoga LIFFE Sony Ericsson
Airbus Club Méditerranée London Underground | Sydbank
Audi Crédit Agricole SA Louis Vuitton Malletier Teli@onera
Betfair Dassault Man Investments Thales Avionics
BMW DanBolig Novo Nordisk Thales Université
BNP EDF Peugeot Citroén Automobild NYSsen Krupp
BofA European Commission | Rail Europe T-Mobile
Brasseries Kronenbourg Fedex Kinko's Rigshospitalet Travelocity
Calyon Corporate & Riksdagsforvaltningen UBS
Investment Bank GDF-Suez
Carrefour Kuoni Scandinavia Société Générale United Biscuits
Casino La Poste Siemens Vodafone
Warner Chappel Music Inc

Répartition des revenus par secteurs d'activité des clients

Others Aerospace automotive
6% defense system
Al 9%

Utilities, Energy
5%
Healthcare
5%

IT

3%

Manufacturing
4%

Media

6% Finance
(]

20%

Travel, Transport,
Logistic
11%

Telecommunication
8%

Retail

12% Government

11%

En 2009, les 5 plus grands clients de Valtech ssmdaient 11,5 % du chiffre d’affaires du group&est10 plus
grands clients représentaient 17,9 % du chiffréfail@s. Deux clients les plus importants, génepuas de 5%
du chiffre d’affaires, la Société Générale (4%lpetociété Louis Vuitton Malletier (3%).

Le portefeuille de clients actifs de Valtech indua clients représentant un chiffre d’affaires w’anoins
1 million d’euros et 109 clients représentant uiffichd’affaires d’au moins 100.000 euros.

Le délai de recouvrement de créances s'est étaddi ppurs en 2009. La politique de provision deSaoces

clients en retard est de provisionner 50% des mdsitau-dela de 120 jours et 100% des montants lau-de
Exceptionnellement la direction financiére peutogér a ces régles pour des situations de clienpgésentant
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pas de risque de défaut de paiement.

A la connaissance des dirigeants, aucun événenesitsurvenu en 2009 susceptible d'engendrer decaou
risques importants devant étre provisionnés.

6.2.5 CONCURRENCE

L’évolution de I'offre de services de Valtech coitda société a rencontrer une concurrence plgelgue par
le passé. D’un c6té de son offreValtech est comdr@nla concurrence des intégrateurs de systenmiesesSl|
sur la partie technologique et a la concurrenceagesices de communication, des agences interactivels
partie e-business.
Nous anticipons que ce deuxieme type de concurremcgaccroitre a mesure que Valtech va se repaosiar
fortement sur le secteur du marketing digital.

Parmi les acteurs les plus actifs sur la concugémggrateurs de systemes/SSIl peuvent notamrrentiéés :

- Accenture (Etats-Unis d'Amérique)

- IBM Global Services (Etats-Unis d’Amérique)
- Sapient (Etats-Unis d’Amérique)

- CSC (Etats-Unis d’Amérique)

- Cap Gemini (France)

- Xansa (Royaume-Uni)

- Logica-CMG (Royaume-Uni, France

Parmi les acteurs les plus actifs sur la concugreamences de communication/agences interactivegepeu
notamment étre cités :

- FullsIx
- Nurun
- Digitas

Valtech opére sur le marché des services et dieda@ns six pays différents. Notre part de maettdres
faible, inférieure & 1% du marché francgais qui éepnte en volume notre premier marché. De cedatie
analyse de part de marchés ne serait pas pertinente

6.2.6 PARTENARIATS

Valtech travaille, dans le cadre de son activitésatess, avec des éditeurs clés du marché daderesnes
suivants (ECM, commerce électronique, portailsoehmunautés,...) et continue a travailler en collation
avec des éditeurs d’outils de développement (ses\aapplications, outils de tests, outils de maddion,
outils de gestion de configuration).

Une étroite relation avec les catégories de parenprécités permet a Valtech de construire ufre of
particulierement pertinente pour ses grands cliétas ailleurs, ils sont de nature a lui ouvriragees rapide et
privilégié a des nouveaux clients et ainsi contiba sa croissance future.

A ce jour, Valtech a notamment développé des melatavec les partenaires suivants :

IBM, Microsoft, Day Software, ATG, Sitecore, Epiger,

Aucun contrat de partenariat ne comporte de pénatitcas de rupture.
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6.2.7 CERTIFICATIONS OBTENUES PAR LA SOCIETE

Valtech a toujours été trés actif dans le cadrsederelations partenariales pour

Le centre offshore de Valtech situé a Bangalorinda est certifié SEI-CMM 5 et ISO 9001 : 2000.
La filiale britannique de Valtech est certifiée 139001 : 2000.

Valtech Toulouse est certifiée 1ISO 9001 : 2000

Les filiales Suédoises, Danoises et Britannique¥altech ont obtenu la certification Gold PartnerMicrosoft
Corporation

Le Groupe Valtech est certifié « Premium PartnBay Software

Les filiales Suédoises et Danoises sont certifi@@sgle Analytics Certified Partners

6.2.8 SOUS-TRAITANCE

L'utilisation de sous-traitants par Valtech estéesstable en 2009. Valtech fait ponctuellemenebpples sous-
traitants lorsque les prestations vendues auxtslissquiérent une compétence qui n'existe pas estrpas
disponible en interne.

La société n'a pas lintention d’augmenter la piectivité sous-traitée a I'extérieur. Pour I'exierc 2009, la
charge de travail sous-traitée a atteint 11% dffretd’affaires contre 11,6% en 2008.

Le montant de la sous-traitance de prestationsdseil et de formation s’est élevé a 8,387 millidieuros en
2009 contre 11,715 millions d’euros en 2008.

6.2.9 PROPRIETE INTELLECTUELLE

Valtech dépose ses manuels de formation qui béegfiainsi de la protection attachée aux droitsuidar.
Valtech ne dispose en revanche pas de brevets.drquen Valtech a été déposée en France et danfiUni
européenne via la marque communautaire, en cl&sed4l et 42. Valtech pourrait toutefois ne pas &m
mesure de procéder a I'extension de sa marqueldamsemble de ses marchés géographiques, y comupxis
Etats-Unis d’Amérique, en raison notamment de $&4ice de nombreux droits concurrents ou de I'emitér
de I'utilisation de cette marque par des tierscas marchés. Les marques et actifs nécessairastité de la
Société lui appartiennent en propre.

6.2.10 PRINCIPAUX ETABLISSEMENTS

Se référer au § 8.1

6.3 EVENEMENTS EXCEPTIONNELS AYANT INFLUENCE L’ACTIVITE

Il n'existe actuellement aucun fait exceptionnebcaptible d’avoir ou ayant eu dans un passé régeat
incidence significative sur I'activité de Valtedbependant, suite a I'OPA finalisée en Mars 201@, nouvelle
équipe dirigeante a été constituée et va mettasme sa stratégie au cours de I'année 2010.

Pour plus de détail, se référer au § 12.2. « Pergpes d’avenir ».
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6.4 DEGRE DE DEPENDANCE DE VALTECH

6.4.1 A LEGARD DES BREVETS, LICENCES OU AUTRES COMPETENCES
TECHNOLOGIQUES

Valtech précise qu'il n’existe aucune dépendanseawis de brevets ou de licences qui seraiennhskepour
I'exercice de son activité.

Par ailleurs, les risques technologiques sont étudu8 4.1.6 « Risques technologiques » et les risques de
dépendance a I'égard de brevets et de licencesléorits alf 6.2.11 « propriété intellectuelle »

6.4.2 A L’EGARD DE CONTRATS INDUSTRIELS OU COMMERCIAUX

Valtech estime que les risques clients ou assa@cidss contrats commerciaux sont limités. Les risalients
sont décrits au paragraphe 4.11 « Risques cliepts6:2.4 «Principaux Clients », les risques ligg eontrats
sont décrits paragraphe 4.3.1 « Risques juridigues
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CHAPITRE 7

ORGANIGRAMME AU 31 DECEMBRE 2009

7.1 ORGANIGRAMME

VALTECH SA

(France)

A 4

VALTECH TRAINING SAS
(France)
100%

A 4

ACDSI SAS
(France)
100%

A 4

VALTECH OFFSHORE
(France)
100%

A 4

VALTECH TECHNOLOGIE
CONSULTING SAS
(France)Société sans activité
100%

A 4

VALTECH AXELBOSS SAS
(France)Société sans activité
100%

VALTECH Ltd
(Grande Bretagne)
100%

VALTECH Inc
(USA)
100%

A 4

VALTECH TECHNOLOGY AB
(Suéde)
100%

KIARA SCANDINAVIA AB
(Suede)
100%

OVERLAND MOBIL
KOMMUNIKATION AB
(Suede) Société dans activité

100%

VALTECH AG
(Allemagne)
100%

Y

KIARA AB
(Suede)
100%

A 4

VALTECH A/S
(Danemark)
100%

A 4

VALTECH SYSTEMS PRIVATE
LIMITED
(Inde)
100%

VALTECH INDIA SOFTWARE
SERVICES PRIVATE LIMITED
(Inde)
100%
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A 4

VALTECH CO.LTD
(Corée)
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A 4

VALTECH Gmbh
(Allemagne)
100%




7.2

PRINCIPALES FILIALES

Les participations directes et indirectes détenpas VALTECH SA sont les
suivantes :

100% dans le capital de la société VALTECH TiragnS.A.S, filiale francaise,

100% dans le capital de la société VALTECH AgeBcA.S., filiale francaise,

100% dans le capital de la société VALTECH Teibgy Consulting

S.A.S., filiale francaise,

100% dans le capital de la société VALTECH Axald S.A.S., filiale francaise,

100% dans le capital de la société VALTECH Od&i€hSA., filiale francaise, 4,99% ayant
été rachetés a une société de droit américain,apba&e Group.

100% dans le capital de la société VALTECH Ifiiiale anglaise,

100% dans le capital de la société VALTECH Teaxbgies Inc., filiale américaine,

100% dans le capital de la société VALTECH ABiale suédoise qui détient elle-méme
100% dans le capital de la société Overland Mdbdenmunikation AB, filiale suédoise,
100% dans le capital de la société Kiara Scawiinqui détient elle-méme 100% de la
société Kiara AB,

100% dans le capital de la société VALTECH Ailile danoise,

100% dans le capital de la société Synaris Ali@ald allemande qui détient elle-méme 100%
dans le capital of VALTECH GMBH, filiale allemande,

100% dans le capital de la société VALTECH &nd@ystems Private Limited, filiale
indienne, aprés le rachat des actions minoritaleska Société Valtech Offshore.

100% dans le capital de la société VALTECH in@iaftware Services Private Limited,
filiale indienne,

50,793% dans le capital de la société VALTECH.ICKD., société coréenne.

La participation minoritaire de Valtech dans Medt a été cédée en janvier 2009 et le
produit net représente 3,1 millions d’euros.
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Les chiffres d’affaires 2009 de ces filiales songé$ suivants :

En milliers d’euros

VALTECH Training S.A. 5 480
VALTECH Agency S.A.S. 3052
VALTECH Ltd. 5 957
VALTECH Technologies Inc. 7 003
VALTECH AB 11517

Overland Mobile Kommunikation AB -
Kiara Scandinavia -

Kiara AB 1526
VALTECH A/S 9 500
Synaris AG -
VALTECH GMBH 5758
VALTECH India Systems Private Limited 5165

VALTECH India Software Services Private Limited -
VALTECH Offshore SA (100%) -

Valtech Co Ltd (50,793%) 4 244

Les deux sociétés francaises VALTECH Axelboss SASAL.TECH Technologies Consulting SAS
dont le capital est détenu a 100% par VALTECH SAient été constituées en vue de permettre le cas
échéant la filialisation des activités francaispérationnelles. Ces sociétés n'ont pas eu d’aétieit
20009.

Au cours de I'exercice VALTECH SA a acquis les 4®€u capital de VALTECH Offshore détenus

par Chesapeake Group pour le montant de la vatmuaimale du capital.

Cette opération a pour conséquence la détentimttdirde 100% de VALTECH Offshore et de la
détention indirecte de 100% de Valtech SystemsaRriLimited (détenu a hauteur de 99,70% par
Valtech SA et a hauteur de 0,30% par VALTECH Offsho

Au ler Octobre 2009, les actifs et passifs de €@ Kiara AB ont été achetés par la Société ¢hlte
AB, et tous ses employés transférés. Depuis cetiee, toutes nos activités en Suéde sont gérées par
Valtech AB.

De nos 3 filiales Indiennes, seule Valtech SystdPnivate Limited conserve une activité sur
I'ensemble de I'année 2009. Valtech India Techngl&plutions Private Limited a été absorbée en
2008, et Valtech India Software Services Privataited est en cours de fermeture.

7.3 RELATIONS MERE/FILIALES

Valtech SA a sa propre activité et joue aussi le die maison mére pour I'ensemble de ses filiateteemes
d’actionnariat. Les services de support adminigsrabnt supportés par la France. Chaque filial¥aéch paie
une contribution a la Société Mére pour bénéfidierces services administratifs du groupe. Cettéribotion
s’est élevée a 2,5% du chiffre d’affaires en 2009.

Les services administratifs du groupe incluent :

- les frais de commissariat aux comptes du groupe

- les frais juridiques du groupe

- lesfrais liés a la cotation de Valtech au Nouwvetauché de Euronext
- les frais de communication financiére

- les salaires de I'équipe d’audit interne

- le salaire du directeur financier
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- le salaire du Président Directeur Général
- le salaire de l'assistante du Président DirectegndBal les primes et salaires alloués aux employés

impliqués dans des missions d'intérét général @dstpar la cellule « corporate »

- les frais de déplacement des missions d’intéréémgémpilotées par la cellule « corporate »
- le colt de linfrastructure informatique communel'@nsemble des filiales (logiciel de knowledge

management, site internet, logiciel de communicasiar internet)
- le colt d’'organisation des conseils d’administragd des réunions des directeurs généraux.

Les ressources financiéres du groupe sont géréegati@ch SA. La maison mére porte I'essentiel aleétte
financiére du groupe. Les autres dettes (crédik i matériel informatique) sont portées par ldialdis.
Aucune filiale ne détient d’actif stratégique pdéeigroupe Valtech.

Valeurs en consolidation

- Valtech Va!tgch ACDSI Valtech Valtgch
(sauf dividendes) France Training Allemagne Suede
Actif immobilisé 1274577 485 520 2 142 645 4 302 00p 832 32b
(y compris écarts d’acquisition)
Endettement financier hors groupe 2609172 271391 661 170 699
Trésorerie au bilan 3393102 418 389 203911 1107 151 1400 494
Flux de trésorerie liés a I'activité 584 293 -590 147 257 221 -555 113 790 40
Dividendes versés dans I'exercice revenant
a la société cotée
ValeurS. e.n consolidaton Valtech R\ésgﬁcr::e- Valtech Valtech India Total .
(sauf dividendes) Etats-Unis Uni Danemark consolidé
Actif immobilisé 428 294 1791 410 1171729 729459 19 723 101
(y compris écarts d’acquisition)
Endettement financier hors groupe 220 506 456 605 14 353 161 649] 3905035
Trésorerie au bilan 289 314 609 1272724 87 852 8 173 456
Flux de trésorerie liés a I'activité 2452 042 -767 361 1185 550 -13079] 3343816
Dividendes versés dans |'exercice revenant
a la société cotée
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Valtech a cing branches d'activité :

- Services d’externalisation
- Services de formation

- Conseil en technologies

- Conseil en management
- Conseil en e-business

Ces branches d'activité sont disponibles dansulsapl des pays dans lesquels nous opérons coniostriition
suivante le montre.

Service de
externalisation

Services de
formation

Conseil en
technologie

Conseil en
e-business

Conseil en
Management

Valtech
Danemark

X

X

Valtech France

X

Valtech X
Training

ACDSI X

Valtech X X X
Allemagne

Valtech Inde X

Valtech Suede X X X

Valtech X X X
Royaume Uni

Valtech Etats- X X X
Unis

De plus pour simplifier la communication financi€valtech a organisé la présentation de ses résypléa zones
géographiques.

7.4 ORGANISATION ADMINISTRATIVE ET FINANCIERE DE LA SOC IETE

7.4.1 PROCEDURE DEFINIE POUR L’APPREHENSION DES TRAVAUX E N COURS

Valtech comptabilise les contrats a long termefftyra I'avancement conformément aux normes IFRS

7.4.2 ORGANISATION COMPTABLE ET FINANCIERE

Voir § 16.5 - Rapport spécial du président du ceihgl’administration sur les procédures de contrGiegerne.

7.4.3 MANUEL DE PROCEDURES DE CONTROLE INTERNE

Voir § 16.5 - Rapport spécial du président du seil d’administration sur les procédures de congGhterne.

7.4.4 SYSTEME DE REPORTING
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Voir § 16.5 - Rapport spécial du président du seil d’administration sur les procédures de congGhterne.

7.4.5 LOGICIELS COMPTABLES ET FINANCIERS

Le logiciel Hypérion est utilisé par le groupe ptaiconsolidation et le reporting.

Les logiciels comptables utilisés par les filiadesmt SAP Business One pour I'Allemagne, MicrosoffiBmics /
Hogia / Retendo pour la Suéde, Navision pour leetlg UK, Tally / RCS / HR Mantra pour I'Inde, Naon
pour le Danemark et Sage ou Navision pour la France

7.4.6 PROCESSUS DE SUIVI REGULIER DES AFFAIRES

Voir § 16.5 - Rapport spécial du président du ceihgl’administration sur les procédures de contrGlgerne.
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CHAPITRES8 PROPRIETES IMMOBILIERES ET EQUIPEMENTS

8.1 IMMOBILISATIONS CORPORELLES ET PROPRIETES IMMOBILIE RES
| LOUEES |

Le groupe n’est propriétaire d’aucun bien immobijieous les bureaux sont donc loués.

Les autres immobilisations louées concernent deériabs et équipements pour les différents buréaRaris, et
le sont par le biais de contrat de crédit bailvakeur d’origine de ces matériels se montant ak&&7et la valeur
nette & 68 K€ au 31 décembre 2009.

Les locations de bureaux peuvent étre présentélasndaniére suivante:

en€ Implantations surface en m?2 Loyer 2009
Valtech SA Paris et Toulouse 1625 674 341
Valtech Agency Puteaux (92) 311 36 525
Valtech Training La Défense (92) 1029 829 165
Valtech AB - Sweden Stockholm (Suede) 1292 406 933
Valtech AS - Denmark Kanonbadsvej 2339 427 952
Valtech GMBH Dusseldorf, Frankfurt, Miinchen 1328 2884
Valtech UK Ltd London, Manchester 2570 (hors soustion) 474 676
Valtech US Inc Dallas, Oklahoma City 3404 468 030
Valtech India Lted Bangalor 4876 313 236
TOTAL 3923 346
8.2 QUESTIONS ENVIRONNEMENTALES POUVANT INFLUENCER
L'UTILISATION FAITE PAR LE GROUPE DE SES IMMOBILISA TIONS
CORPORELLES

Les activités de VALTECH ne mettent en jeu aucuscpssus de production et/ou de fabrication qui @euv
constituer une agression de I'environnement naturel

Toutefois, sensible aux enjeux que représentenintpsiétantes évolutions environnementales d’une, e
souhaitant inscrire I'entreprise dans les valeurkucelles de son époque d’autre part, le managerden
VALTECH a décidé de concevoir et mettre en ceuveedémarche d’Entreprise Socialement Responsable.

Considérant’environnement comme un défi d’avenir en 2009, il a été procédé a un Bilan Carbone des
activitts de I'entreprise en France. Ce bilan caeb@ été réalisé par des ressources internes,ust pl
particulierement du pdle de Conseil en ManagemeKEIBOSS, puisque I'entreprise est habilitée par
I'’ADEME pour établir des bilans carbone.

Les objectifs de cette démarche étaient les sigvant

e prendre conscience de I'empreinte carbone génénéiéaptivité opérationnelle, et la mesurer aussi
précisément que possible

» sensibiliser les collaborateurs de VALTECH aux é&opuences de leurs choix dans la gestion de leurs
activités

« définir un point de repére en vue de I'élaboratierplans d’action de nature a réduire autant goe fa
se peut I'empreinte carbone laissée par les agsidie VALTECH.

-38 -



Les principales dispositions prises ont trait aégpldcements (vers les sites clients et entre lasailes et sites
VALTECH) et au tri sélectif. Pour sa part, la pojite de récupération des déchets électroniques et
informatiques se trouve renforcée.

CHAPITRE9 EXAMEN DE LA SITUATION FINANCIERE ET DU
RESULTAT

9.1 SITUATION FINANCIERE DE VALTECH

Se référer au § 20.1.1.3.

9.2 RESULTAT D’EXPLOITATION CONSOLIDE

9.21 FACTEURS IMPORTANTS INFLUANT SUR LE REVENU D'’EXPLOI TATION

Se référer au § 20.1.1.2.

922 CHANGEMENTS IMPORTANTS DU CHIFFRE D’AFFAIRES NET OU DES
PRODUITS NETS CONSOLIDES

Se référer au § 20.1.1.2.
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CHAPITRE 10 TRESORERIE ET CAPITAUX

101 CAPITAUX PROPRES CONSOLIDES
Rémunérations . '
" . . L ) . o Actions d'autc Différence de Total part du  Intéréts
(en milliers d'euros) Nombre d'actions Capital Priniesnission Réservepayées en actior Résultat net l . v . part du - otal
. contréle  conversion  Groupe minoritaires
différées

Au 31 décembre 2007 88 668 358 1352 62685 (35814) 103 2572 (68) (372) 31665 (21) 31644
Affectation du résultat - - 2572 (2572 - - -
Résultat net de lexercice 1171 1171 6 1177
Variation nette des actions détenues 100 100 010
par les sociétés consolidées
Différence de conversion (1902) (1901) 5 (1896)
Rémunérations payées en actions différées -
Autres opérations 11 11
Résuttat Global 2572 100 (1401) (1901) (630) 2 (608)
Augmentation de capital - - - - - -
Dividendes versés -
Total des transactions avec les actionnaires -
Au 31 décembre 2008 88668358 1352 62685 (33242) 104 1171 (68) (2273) 31035 1 31036
Affectation du résultat - - 1171 (1171) - - -
Résultat net de l'exercice (907) (907) (907)
Variation nette des actions détenues 29 29 29
par les sociétés consolidées
Différence de conversion 511 511 511
Rémunérations payées en actions différées
Autres opérations (] (0]
Résultat Global 1171 29 (2078) 511 (367) 1) (369)
Augmentation de capital - - - - - -
Dividendes versés -
Total des transactions avec les actionnaires -
Au 31 décembre 2009 88 668 358 1352 62685 (32071) 324 (907) (68) (1762) 30 668 30 668
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10.2 SOURCE, MONTANT ET DESCRIPTION DES FLUX DE TRESORERIE
CONSOLIDES
31-déc.-09| 31-déc.-08 Notes

Résultat net - part du Groupe (907) 1171
Intéréts minoritaires 6
Ajustements permettant de passer a la variation dérésorerie d'exploitation
- Depreciation et amortissement, net 1392 3017
- Dépreciation des écarts d'acquisition 428 - Note 3
- Dotation aux provisions pour engagement de retrai 54 (47) Note 10.2
- Moins (Plus) values sur cession d'actifs non ants 38 8 Note 15.2
- Charges liées aux paiements en actions 29 100 Note 18
- Résultat dans les sociétés co-associées (89) 287
- Résultat des activités cédées (3123)
Colts financiers 229 664 Note 16
Résultat de dilution 11
Charges d'impdts (Impdts différés inclus) (89) 356 Note 17
Flux nets de trésorerie provenant des activités d¥gloitation avant intéréts et impots (2 039) 5573 -
Impbts payés (99) (90) -
Variation nettes des actifs et passifs courants 5480 1215
Flux nets de trésorerie provenant des activités dgloitation 3342 6 698 -
Investissement actif non courant corporel (884) (900) Note 5
Investissement actif non courant incorporel (186) (95) Note 4
Prix de cessions des actifs non courants cédés 13 1
Augmentation (Diminution) des investissements ficiars (505) 538
Flux nets de trésorerie liés aux activités dinvesisements (1562) (456) -
Intéréts payés (229) (664)
Augmentation de capital - Note 8
Augmentation (diminution) des dettes financieres (443) 778 Note 12
Entrée de périmetre KIARA 389
Acquisition KIARA (928)
Paiement complément de prix KIARA (87)
Paiement complément de prix Valtech Agency (1502)
Acquisition minoritaires Valtech Offshore (12)
Flux nets de trésorerie liés aux activités de finasement (771) (1927) -
Incidence des variations des cours des devises 88 (43)
Actions d'autocontrole (first adoption 1AS 32 en03) -
Flux nets de trésorerie liés aux activités dessriém vente 46 - -
Mobilisation de créances (premiére adoption IARBR005) -
Flux net de la trésorerie et équivalent de trésorae 1143 4272 -
Trésorerie et équivalent de trésorerie au débliexercice 3870 (402) Note 12
Trésorerie et équivalent de trésorerie a la fitiedesrcice 5013 3870 Note 12

Les notes renvoient au § 20.1.2 de I'annexe deptEstonsolidés 2009.

Les flux net de trésorerie provenant des activitiigantes se sont élevés a - 2.0 M€ en 2009, cobtéeM€ en 2008.
La forte réduction du fonds de roulement a dégagdvE, permettant de financer ces 2 M€ de flux aats et 1.6 M€

d’investissements.

Avec une charge de financement de 0.77 M€, la vaniatette de trésorerie ressort positive de 1.1 ddéire 4.3 Me

en 2008.
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10.3 CONDITIONS D’EMPRUNT ET STRUCTURE DE FINANCEMENT

Veuillez vous référer au Chapitre 4.2 sur les isgfinanciers.

10.4 RESTRICTION EVENTUELLE A L'UTILISATION DES CAPITAUX

Il nexiste aucune restriction a l'utilisation desapitaux susceptible de restreindre la liquidité du
groupe.

Il convient par ailleurs de noter qu’il n'existespde restrictions Iégales ou économiques suscestibl
de limiter ou restreindre de facon significativenslain avenir prévisible les flux financiers vers la
société-mere.

105 SOURCE DE FINANCEMENT ATTENDUES POUR HONORER LES
ENGAGEMENTS PRIS

Veuillez vous référer au Chapitre 5.2.2 et 5.2.8rpge financement par autofinancement des investissits, et
au Chapitre 8.1 pour les locations de propriétéadbilieres et d’équipements.

CHAPITRE 11 RECHERCHES & DEVELOPPEMENT, BREVETS ET
LICENCES

La stratégie de VALTECH SA est de rester a I'avgatde du développement logiciel. Elle assiste dans
cadre de nombreux clients quotidiennement dansdetivité de recherche et développement. Ce constan
investissement dans l'innovation a été récompens20€9 par I'obtention d’'un Crédit Impét Recherche
d’'un montant de 2 228 179¢€.

Voir aussi86.2.3 p27 pour plus d’informations.
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CHAPITRE 12 INFORMATIONS SUR LES TENDANCES

12.1 EVOLUTIONS RECENTES

Valtech a communiqué le 30 avril 2010 sur les penfces de son activité atl trimestre 2010 :

Activité du premier trimestre 2010 (T1)

Chiffre Résultat Chiffre Résultat

d'affaires  d'exploitation d'affaires T1  d'exploitation

T12010 T12010 %/CA 2009 T1 2009 %/CA
France 8 468 -1133 -13% 9036 239 3%
Reste de |'Europe 8073 511 6% 10071 1022 10%
USA 2092 -324 -15% 1702 -1013 -59%
Inde 298 -99 -33% 505 -12 -2%
Colts corporate -454 -302
Valtech Group 18 931 -1499 -8% 21314 -65 0%

Le premier trimestre n'a montré aucun retournendenta situation opérationnelle qui continue de é&gralder a
la fois en termes de chiffre d’affaires et de reul

Le chiffre d’affaire du premier trimestre 2010 est baisse sensible de 11,2% par rapport au prerimerstre
2009. C’est I'Europe hors Suéde (UK, Danemark étrAhgne) qui a été la plus touchée en termes deddu
chiffre d’affaires la ou les Etats-Unis affichemteuaugmentation du chiffre d’affaires de 23% papoat au
premier trimestre 2009. En France, le chiffre diaffs baisse de 6,3%.

Le premier trimestre 2010 a également vu une padace dégradée en termes de résultats opérasoianec
une perte d’exploitation de 1,5 M€ au premier tsine 2010, contre un résultat proche de I'équilduepremier
trimestre 2009.

Malgré la reprise du marché, la situation opéraitle continue d'étre trés difficile dans la lignées
performances de 2009. En conséquence, des actidas bnt été entreprises des le début du 2émestienpar

le nouveau management dans le cadre d'un plan @eirnement dans le but de stabiliser la situation
opérationnelle dés la fin de 2010.

12.2 PERSPECTIVES D’AVENIR

L'année 2009 a été caractérisée par un contextaoétque dégradé sur I'ensemble des géographies sur
lesquelles est présent Valtech. L'année a été rmdar@ar une baisse significative du chiffre d’affaiet des
pertes malgré un travail important fait sur lesteale structure.

La fin de 'année 2009 a également été marquéd'@BA de SiegCo sur le Groupe Valtech qui a délagé
octobre 2009 Suite au succés de cette OPA, une nouvelle équipenanagement menée par Sebastian
Lombardo et soutenue par le nouvel actionnaire ntaje du Groupe, SiegCo, a pris ses fonctionslleMars
2010.

L’année 2010 sera consacrée a la mutation du Grenpen acteur leader du numeérique, en capitalsansa
double compétence, technologique et E-businessGroeipe continuera d'investir dans les talentsagtsda
création de synergies entre les filiales, notamnaetravers la reconfiguration des systémes d'in&ion, de
communication et de collaboration du Groupe.

Le Groupe se donne pour objectif & moyen termeaite €roitre significativement ses activités numées sur
'ensemble des géographies sur lesquels il eseptémr croissance organique et par croissancenextélée.
L'arrivée d’'un nouvel actionnaire de référence gunanqué au Groupe jusqu’a présent va permettreetiee

en place ce plan de transformation afin de positorValtech sur les marchés en forte croissanamatleting
digital.
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CHAPITRE 13 PREVISIONS OU ESTIMATIONS DU BENEFICE

VALTECH ne souhaite pas communiquer de prévisiarsestimations du bénéfice. Des précisions cormeirn
la stratégie et la vision d’entreprise sont néamsidionnées au Chapitre 6. « Apergu des activités »

CHAPITRE 14 ORGANES D’ADMINISTRATION, DE DIRECTION, DE
SURVEILLANCE ET DE DIRECTION GENERALE

141 MEMBRES DES ORGANES D’ADMINISTRATION ET DE DIRECTIO N
GENERALE

14.1.1 ADMINISTRATEURS AU 31 DECEMBRE 2009

Le tableau ci-dessous présente la situation déérelifts administrateurs de Valtech SA a la fin 'dgelrcice
2009 au regard des prescriptions légales et l@smeandations de I'Autorité des Marchés Financiers.
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Fonction

Fonction o
Nom — Date de Date o principale
. N iz principale . . .
Prénom- datg premiéere | d’échéance P exerceée en Autres mandats et fonctions exercées
. L exercée dans )
de naissancg nomination| du mandat . dehors de |g
societe société
Lars Bladt | 11.12.2007| Assemblég Président et Groupe VALTECH A/S (Danemark) Président du Conseil d’administration
générale Directeur VALTECH
né le 6/4/1974 annuelle Général
statuant su| 19/05/2008 VALTECH Technologies Inc Administrateur
I'exercice
2011 VALTECH Korea CEO
Démission VALTECH AG Président du Conseil d’'administration
09/03/2010

VALTECH AGENCY

VALTECH TRAINING

VALTECH OFFSHORE

Représentant permanent VALTECH SA

Représentant permanent VALTECH SA

Président du Conseil d’administration

Hors groupe

Lars Bladt Holding

Trade Wind A/S

Schou Company A/S

Nordlux Invest A/S

Nordlux A/S

Schou Asia Limited (Hong Kong)
Schou AB (Suede)

Osjord A/S (Norvége)

All season trading A/S (Norvége)
Dansk Generationsskifte A/S

Byggros Holding A/S

Directeur Général

Directeur Général

Directeur Général

Administrateur

Administrateur

Gérant

Directeur Général

Président du Conseil d’Administration
Président du Conseil d’Administration
Président du Conseil d’Administration

Administrateur
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Fonction STl
Nom — Prénom| Date de Date o principale
N s principale 5 Autres mandats ¢ p . - s
date de premiere | d’échéance . | exercée en : . Nom — Prénom- date de naissance Date de premiére nomination
- o exercée dans | fonctions exerceée
naissance nomination | du mandat L dehors de la
société I
soclete
Lars Bladt Scanvogn A/S Président du Conseil d’Administration
Contrast A/S Administrateur
(suite) DG Radgivning Président du Conseil d’Administration
Byggros A/S Administrateur
Suntex A/S Administrateur
Scanvogn Invest A/S Administrateur
Ravfehrn Invest A/S Administrateur
H.P. Veerktgj A/S Président du Conseil d’Administration
BG Burcharth A/S Administrateur
EVO Capital A/S Directeur Général
Specialvogn A/S Administrateur
House of Amber Invest Administrateur
Byggros Trading ApS Administrateur
DG Vibro Invest A/S Directeur Général
House of Amber ApS Administrateur
Impleo Directeur Général
Jonathan | 28.6.2007| Assembléel Directeur Groupe VALTECH AB (Suéde) Administrateur
Poole générale Général VALTECH
né le 9/9/1964 annuelle Délégué VALTECH A/S (Danemark) Administrateur
statuant su o . - i . .
lexercice 2/3/2007 VALTECH Limited (Royaume-Uni) P(rjes!d_ent du C?nsell d’Administration et
2012 . | Administrateur® .
3 ' VALTECH Technologies Inc (Etats-Unig Président du Conseil d’Administration et
usqu’'a sa - ”
. Administrateur
démission le
25/08/2009
VALTECH(Inde) Administrateur
Démission VALTECH (Corée) Administrateur
le VALTECH AG Membre du conseil de surveillance
25/08/2009
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Jean-Claude
Turri

Né le
16/6/1948

Douglas Land
né le
27/4/1957

John Stanley
né le
12/6/1937

29.11.2002

31.12.2003

2£.08.2009

Assemblée
générale
annuelle
statuant su
I'exercice
2013

Assemblée
générale
annuelle
statuant su
I'exercice
2012

Démission
04/02/2010

Coopté par
le Consell
d’administr

ation

Assemblée
générale
annuelle

statuant sur

I'exercice
2012
Démission
04/02/2010

Directeur de
I'activité
Axelboss

Directeur
Général
Jusqu’en
mars 2010

Groupe
VALTECH

VALTECH Axelboss SAS

VALTECH AG

VALTECH OFFSHORE

Président

Membre du conseil de surveillance

Administrateur

Hors groupe

Groupe
VALTECH

IFIS

Groupe Ouroumoff

VALTECH TECHNOLOGIES Inc

VALTECH Offshore SA

Directeur Général

Directeur Général

Administrateur

Administrateur

Directeur
Général de
Chesapeaks

Group

Hors groupe

Whittman Hart Incorporated

Chesapeake Group

Covansys Mauritius

Covansys Mauritius

Administrateur

Directeur Général

Administrateur

Administrateur

Groupe néant
VALTECH
Hors groupe néant
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14.1.2 ADMINISTRATEURS INDEPENDANTS

Suite a la démission de Monsieur Jonathan POOLEse®e fonctions d’administrateur, le conseil
d’administration a coopté le 25 aolt 2009 un adstiateur indépendant, Monsieur John Stanley. Gglui-
a démissionné de cette fonction le 04/02/2010.

Voir le rapport du Président sur les procédure®inges.

14.1.3 EVOLUTION EN MARS 2010

Lors des réunions des conseils d’administration def@vrier et 9 mars 2010, il a été procédé a la
nomination par cooptation de Messieurs SebastianMBBRDO, Frédéric de MEVIUS, Daniel
GROSSMANN et Laurent SCHWARZ en tant qu'adminisrat pour une durée de 6 ans, suite a la
démission successive des quatre anciens admieistsatMonsieur Sebastian LOMBARDO a été désigné
Président et Directeur Général

14.1.3.1 NOUVEAUX ADMINISTRATEURS A PARTIR DE MARS 2010
Voir page suivante
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Fonction

Fonction o
Nom — Date de Date finciale principale
Prénom- datg premiére | d’échéance exgrcéep dans exercée en Autres mandats et fonctions exercées
de naissancg nomination| du mandat s dehors de Iq
société s
société
Frédéric de | 09.03.2010] Assemblée [ Administrateul Managing Groupe | Valtech SA Administrateur
Mevius générale Director de | VALTECH
annuelle Verlinvest
né le statuant sur
26/11/1958 I'exercice
2016

Hors groupe
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Verlinvest SA

Cofintra SA
SiegCo SA
Verlinvest B.V
Armonea SA
Capinordic A/S
Legsa SA

All Market Inc
Hint Inc
Sambazon Inc

CDH Développement

Directeur et Managing Director

Mandaté comme directeur, “manag
director” et/ou membre du conseil
surveillance dans un certain nombre
sociétés dans lesquelles Verlinvest SA
une de ses filiales ont investi.

ng
de
de
ou




Orpar SA

Spa & Salon International Limited
Toluna plc

MDS Global Holding Ltd

Leblon Holdings LLC

The Beverage Development Company In

Beverage Holdco Inc

Mimesis Republic SA

Eugenie SA

Eugénie Patri Sébastien SA
HLF SPRL

Le Domaine de la Falize SA
Agrabio SPRL

Duomos SPRL

Fiwep SA

Merifin Europe SA

Patria SA

Fondation Boch Keramis ASBL

Mandaté comme directeur, “manag
director” et/ou membre du conseil

surveillance des entités suivantes (qu
sont ni des filiales ni liées a Verlinvest
0 uses activités):

ng

de
ne

BA
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Fonction

Fonction o
Nom — Date de Date rincipale principale
Prénom- datg premiére | d’échéance exgrcéep dans exercée en Autres mandats et fonctions exercées
de naissance nomination| du mandat - dehors de la
société s
société
Daniel 09.03.2010| Assembléeg Administrateur Groupe | Valtech SA Administrateur
Grossmann générale VALTECH
annuelle
né le 5/3/1971 statuant su
I'exercice
2016
Hors groupe | Cofintra SA Mandaté comme directeur, “manag
director’et/ou membre du conselil
Armonea SA . .
surveillance dans un certain nombre
Capinordic A/S sociétés dans lesquelles Verlinvest SA
SiegCo SA une de ses filiales ont investi.

Next! Consulting sprl

Mandaté comme directeur, “manag
director” et/ou membre du consell

surveillance des entités suivantes (qu
sont ni des filiales ni liées a Verlinvest
ou ses activités):

ng
de
de
ou

ng
de
ne
A
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Fonction

Fonction o
Nom — Date de Date o principale
. N Dy principale 5 . .
Prénom- datg premiére | d’échéance P exercée en Autres mandats et fonctions exercées
. L exercée dans
de naissancg nomination| du mandat L dehors de la
société s
société
Laurent 09.03.2010| Assemblée| Administrateur Groupe | Valtech SA Administrateur
Schwarz générale VALTECH
annuelle
né le statuant su
29/11/1957 I'exercice
2016
Hors groupe| Luckyway SARL Gérant
Astove SPRL Gérant
Novedia SAS Président du conseil de surveillance
Fonction Fonction
Nom — Date de Date o principale
. s iz principale . . .
Prénom- datg premiere | d'échéance p exercée en Autres mandats et fonctions exercées
. L exercée dan
de naissancg nomination| du mandat . dehors de la
la société R
société
Sebastian | 09.03.2010| Assemblég Président et Groupe | Valtech SA Président du conseil d'administration et P
Lombardo générale Directeur VALTECH
annuelle Général
né le statuant su| 09.03.2010
12/4/1972 I'exercice
2016 Hors groupe| Novedia SAS Administrateur
SiegCo SA Administrateur

PG

Cosmoledo SPRL

A3 Investments SA
Dendrobium SA
Statler & Waldorf SAS

Gérant
Administrateur
Administrateur

Président
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14.1.3.2

ORGANIGRAMME DES CADRES DIRIGEANTS AU 1 AVRIL 2010

Conseil d’Administration
(9 Mars 2010)
Sebastian Lombardo  (Président),
Frédéric de Mevius, Daniel
Grossmann, Laurent Schwarz

Président du Conseil
d’Administration,
PDG,
Sebasti an Lonbardo,

Directeur
Financier
Thierry Lescasse

Directrice

Générale Adjointe

Lubom ra Rocher

I
Directeur Général
Délégué . COO
adivier Padiou

Directeur Général
Adjoint. COO

Training
France
Cori nne Cavr el

IT Consulting
France
Henri Petitet

E- business Consulting
France
A ivier Padiou

E- business Consulting
Denmark
Car st en Jensen

E- business Consulting
Sweden
U f Sidenp

Valtech Axelboss
France
Jean-Cl aude Turri
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Tormas Nor es

Global Sourcing
India
Suj at ha
Bal akri shnan

Global Sourcing
IT Consulting
UK
Phi | Hal l

Global Sourcing
IT Consulting
USA
John Galioto

IT Consulting
Germany
I ngo Kriescher




14.1.3.3

CADRES DIRIGEANTS AU 1 AVRIL 2010

Nom (Age) Date d’entrée en fonction Fonctions occupées au sein de la Société

Sebastian Lombardo Mars 2010 Président du Conseil d’administration| et
Directeur Général de Valtech S.A

Lubomira Rochet Mars 2010 Directrice Générale Ad@ et Vice-
Présidente de Valtech S.A

Olivier Padiou Mars 2010 Directeur Général Délédeé/altech S.A

Thomas Nores Mars 2010 Directeur Général Adjoinvdltech S.A

Phil Hall 2000 Directeur de Valtech UK

UIf Sidemo 2002 Directeur de Valtech Sweden

John Galioto 2009 Directeur de Valtech USA

Ingo Kriescher 2000 Directeur de Valtech Germany

Carsten Jensen 2007 Directeur de Valtech Denmark

Thierry Lescasse Avril 2010 Directeur Financier @ye de Valtech S.A

Sujatha Balakrishnan 2008 Directeur de Valtechandi

Claude Puppatti 2009 Directeur de Valtech France

Sébastian Lombardo: Président du Conseil d’administration et Direct&énéral du groupe Valtech, Sebastian améne
dix-sept années d’expérience dans le secteur @eetldes technologies innovantes. De sa premiérechez Apple
Computer il retient la passion pour l'innovationlatnécessité de penser d’abord en termes d’'usstge'expérience
utilisateur. De sa deuxiéme vie sur les marchéantirers il retient la rigueur, I'esprit d’analyse le godt du deal
making... et une trés bonne connaissance du sedtaurbpéen. De sa troisieme vie d’entrepreneuntiie il retient la
passion de développer des entreprises au quottliéhong terme, avec d’un coté le sens du traadlibctif et la rigueur
et de l'autre I'entregent commercial et la créafivEn 10 années il a fondé, co-fondé et invesisdae quinzaine de
sociétés et contribué a créer des milliers d’enspli@ins une grande variété de domaines de I'I'Téseide conseil,
éditeurs de logiciels, entreprises de marketingtaligtelecoms. Certaines de ces sociétés ontétées a des acteurs
majeurs de I'lT. Il a ainsi une vision & la foisda et précise des différents business modelssefadéeurs clés de succes
pour mener a bien un projet d’entreprise d’envergémticipant les différentes tendances de fondlidital depuis le
début des années 2000 il a investi sur des secéenesgents et contribué a créer des entreprisevantes, en forte
croissance et profitables. Son ambition : faire/détech le leader incontesté de la transformatigitale en offrant des
services et solutions centrés sur le marketingptiisation digitale.

Lubomira Rochet : Vice-Présidente et Directrice Générale Adjoidtegroupe Valtech, Lubomira est responsable de la
stratégie et des opérations de Marketing Commuaitaffin que Valtech devienne un acteur Digital mtemier plan,
elle est en charge de la définition et de la mis@lace d’'un plan de transformation avec commeabibjee-positionner
Valtech, définir un nouveau modéle de fonctionnenstrde nouvelle offres, pour devenir une vraigeprise Digitale
innovante. Lubomira apporte a Valtech une longg@eéeence en Stratégie et en Marketing et partagéegnent cette
passion pour I'innovation technologique et digitdile a déja été vice-présidente de la Stratéiggz Cap Gemini, vice-
présidente de I'lnnovation chez Novedia et respiolesdes Programmes de Partenariats et d’'Innovatiea Microsoft
France. Lubomira est dipldmée de I'Ecole NormalgéBaure, Sciences Po Paris et de I'Universitéatkddey.

Olivier Padiou : Directeur Général Délégué du groupe Valtechvi@is’occupe du déploiement et du soutient deesff
e-business pour accélérer la transition de Valtech le Digital Business. Il est également resplolesdes opérations au
Royaume-Uni, au Danemark, en Suéde et en Franaez &hltech depuis plusieurs années et fort d’'urgeesnce
reconnue dans l'industrie du Web, il a égalemehnt'én des fondateurs de MDEO, I'une des principa#lgence Web
francaise et a été impliqué dans la création derdey Partners, un réseau international d’Agenceb \dour le groupe
IPG.
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Tomas Nores: Directeur Général Adjoint du groupe Valtech, Te@s'occupe de définir, organiser et aligner t@ss |
processus pour gue Valtech devienne une entregiobale. Il est également responsable des opésatior Etats-Unis,
en Allemagne et en Inde. Il a déja plus de 16 dpérience dans les Télécommunications et Médiasein de grands
groupes internationaux spécialisés dans les teofied, les applications, les logiciels et les sgm¥i Tomas a occupé
plusieurs postes de Direction Marketing et Comnadgca I'échelle mondiale pendant ces 12 derniéneges, au sein
des groupes Novedia et Alcatel-Lucent. Diplémé diB.A. du M.I.T. Sloan School of Management a BostTomas
est aussi un passionné de Windsurf et un athléifg@aq fois finaliste de la compétition de tiigdn « [ronman »).

Phill Hall : Directeur de Valtech UK, Phill a rejoint Valteeh 2000. Avec plus de 20 ans d'expérience dasecteur, il

a été responsable de projets informatiques, des @mplexes au Royaume-Uni. Sa mission consisteusdihui a
renforcer la position de Valtech, en tant que cethile conseil expert en Agilité et en e-BusinesRayaume-Uni. Avant
de rejoindre Valtech, Phil a fait partie de I'équiigirigeante d'un éditeur de logiciel reconnu pagsé 2 ans aux Etats-
Unis pour la mise en place d’'une filiale américaine

UIf Sidemo: Directeur pour la Suéde depuis le mois de jar@@98. Ulf Sidemo a obtenu un master en sciences e
MBA de l'université de Stockholm. UIf Sidemo a cokmcé sa carriere chez Ericsson ou il a occupé ssigvement les
postes d'ingénieur logiciel en Suéede, puis de thecde projet a Dallas (Etats-Unis) et Lahore {fak) avant de
devenir responsable de marché en Roumanie, puidgpaane Royaume Uni, France, Belgique, Italidfeique.

John Galioto : Directeur de Valtech US, John a plus de 23 &mgpdrience dans le conseil informatique, dont8an

niveau du management exécutif de Valtech US. Aurcale sa carriere, John a aidé de nombreuses é&oaiét
classement Fortune 500 dans le monde entier, dogéer de la valeur au service de leur métier)uet particulierement
au niveau du conseil stratégique, de l'intégratlersystemes et du développement de projets. Aeargjdindre Valtech,
John était chez ThoughtWorks, ou il a occupé legpde Directeur Général au Royaume-Uni, ainsi celei de Vice

Président pendant 5 ans. John posséde un MBAnamée et en Systemes d'Information de la SternnBssiSchool a
New York.

Ingo Kriescher : Directeur de Valtech Allemagne. Ingo Kriescherspté le Conseil d’Administration de Synaris AG
tout en occupant les fonctions de Directeur Géndeasa filiale opérationnelle, Valtech GmbH. Avalet rejoindre le
groupe Valtech, il a été associé et dirigeant deotdété OOTec GmbH de 1998 a 2000. Il avait amaatamonté ses
propres sociétés, telles que Symbolics SystemhausHzapres un rachat de I'entreprise par ses cadrésrus Consult
GmbH, et a occupé diverses fonctions de managepotez ICL. Ingo Kriescher a débuté sa carriere ef21& a
maintenant acquis plus de 40 ans d’expérience pliatgjuement tous les domaines de I'informatiglie. participé a la
mise sur le marché de nouvelles séries d'ordinateled type mainframe et station de travail, et atrimré au
développement et a la commercialisation mondialéodiiels ICL pour le secteur industriel (intégoat du CIM) et a
l'introduction de lintelligence artificielle (IAjsur le marché de I'Europe Centrale. Outre le dfpmdment de I'activité
commerciale, il a mené plusieurs projets de resfration destinés a adapter des entreprises etdidesons aux
exigences du marché

Carsten Brogaard Jensen Directeur de Valtech Danemark, Carsten a rejdaltech en 2000. Au sein de la société, il a
précédemment occupé les fonctions de Consultahtaaragement et Directeur Commercial. Travaillanbvié@ment avec
guelgques uns des plus grands comptes de Valtecsie@apporte une réelle expertise de conseillmrsess a la filiale
danoise. Auparavant, Carsten a mené une carritmationale en tant que Trade Officer a Singagbu€onsultant en
Technologies chez Cap Gemini. Il est égalemenddipld’'un « Master of Science in International Bass» de I'Ecole
de Commerce de Copenhague.

Sujatha Balakrishnan : Directrice de Valtech Inde et responsable d&taison, de la qualité et des tests sur I'ensembl
des projets réalisés en Inde, Sujatha a 28 anpétierce dans I'industrie informatique. Responsapialifiée d’Audit
ISO, elle a aidé plusieurs entreprises dans la misplace des normes ISO 9001, ISO 27001 et a étébne d’'une
équipe d'évaluation pour la certification CMM niu@ad et 5. Son expérience dans la gestion de grejétend a la fois
en Offshore et en DuoShore, pour divers clientsrivittionaux en Europe et aux Etats-Unis, en utifidss méthodes
Agiles couplées avec les meilleures pratiques ISCOMM.

Claude Puppatti est Directeur Général de Valtech en France, pitecde 26 ans dans l'industrie IT, dont 1/3 dans |
développement d’applications pour le secteur baac@ilaude Puppatti a été I'un des premiers andyeil'activité EAI
(Enterprise Application Integration) de Sopra Grawpdébut des années 90. Au sein de cette ené&atignnelle, il a
exercé des fonctions Marketing, Commerciales, depBesable de Services Clients, puis Directeur adivité EAI en
1997. Claude Puppatti a également assuré la fandgoDirecteur des Ressources Humaines au seiopta Sroup de
1999 a 2002, puis a été en charge des activitéEdeecde la filiale Axway en Asie, a Singapour (232007). Diplomé
de lInstitut Supérieur de Gestion, Claude Puppesti également diplomé de lInstitut d’Etudes deseikes et
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Techniques de I'Organisation (IESTO/CNAM).

Thierry Lescasse: Directeur Financier de transition, arrivé dapsgroupe courant avril 2010. Auditeur Financier
pendant 12 ans chez Ernst & Young, et directe@nfirer au sein de plusieurs groupes industrieldeoservices cotés et
non cotés.

14.2 CONFLITS D'INTERETS AU NIVEAU DES ORGANES D'ADMINIS TRATION, DE
DIRECTION ET DE SURVEILLANCE GENERALE

Il n'y pas de conflit d’intéréts entre la sociét¢ les dirigeants actuels du groupe.

Il convient d'indiquer que le Conseil, dans sa cosifion précédente, a, en janvier 2010, entendsevedans des
conditions qui peuvent concerner I'exercice 2008, montant d'environ 606 000 € & la société Chedape@ette

rémunération fait I'objet d’'un contentieux aux Etétnis et en France, le nouveau Président estirpaat,sa part, que ce
montant n'est pas du. Cette convention est évodags le §19.1.

Cette rémunération a été déduite de la juste valeula participation Medhost telle qu'elle est coatlisée au 31
décembre 2009
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CHAPITRE 15 REMUNERATIONS ET INTERETS DES DIRIGEANTS

15.1 REMUNERATIONS BRUTES ET AVANTAGES DE TOUTE NATURE, DIRECTS ET INDIRECTS, PERCUS ET/OU DUES PARE
CHAQUE MANDATAIRE SOCIAL DANS LE GROUPE ET HORS DU GROUPE ET HONORAIRES PERCUS PAR DES SOCIETES
DANS LESQUELLES LES MANDATAIRES SOCIAUX ONT DES INT ERETS. :
15.11 REMUNERATIONS DIRECTES VERSEES ET /OU DUES AU COURSDE L'EXERCICE 2009 PAR VALTECH OU SES FILIALES
Nom Fonctions Type de rémunération Montant annuel 2009 Montant annuel 2008
Lars Bladt Président et directeur général le 19/04 Président Directey Rémunération fixe brute Néant| Rémunération fixe brute Néant
Administrateur nommé le 11/12/07 Général . s . . . o . .
Rémunération variable Néant| Rémunération variable Néant
Rémunération exceptionnelle Néant| Rémunération Néant
exceptionnelle
Jetons de présence votés en 14 062.50€| Jetons de présence Néant
2009
Avantages en nature Néant| Avantages en nature Néant
Solde bonus 2007 1224 ¢
Jonathan Poole | Administrateur  coopté le  19/05/¢ CEO Groupe Rémunération fixe brute 350 000 § Rémunération fixe brute 350 000 €
Nommé  Directeur geénéral  délégué Rémunération variable Rémunération variable Néant
09/06/08 Néant|
Démission le 25/08/2009 Rémunération exceptionnelle Néantl Rémunération Néant
exceptionnelle
Jetons de présence votés en Néant] Jetons de présence Néant
2009
Avantages en nature 40 977,50 § Avantages en nature 37 388 €
Solde bonus 2007 856 §
Jean-Claude Administrateur Directeur Salaire fixe brut Néant| Salaire fixe brut 6 120 §
Turri Rémunération fixe brute Néant| Rémunération fixe brute Néant
Rémunération variable Néant| Rémunération variable Néant
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Rémunération exceptionnelle Néant| Rémunération Néant
exceptionnelle
Jetons de présence votés en 12 187.504 Jetons de présence Néant
2009
Avantages en nature Néant| Avantages en nature Néant
Douglas Land | Administrateur Jetons de présence votés en 30 000 { Jetons de présence 15 000 4§
Démission le 04/02/2009 2008
Jetons de présence votés en
2009 18 750.00¢
Rémunération brute Néant| Rémunération brute 16 993 €
John Stanley Administrateur Coopté le 25/08/2009 Jetons de présence votés en 7 500 §
Démission le 04/02/2009 2009

Ni la société ni aucune de ses filiales n‘ontgiesgagement particulier (hors cotisations obligegd vis a vis des dirigeants en matiére de teaien cas de cessation de leur mandat en &at@lqu
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15.1.2 JETONS DE PRESENCE

Il a été attribué au titre de I'exercice 2009 sumiontant global autorisé de 60 000 euros, en ifmmat’'un taux de présence individuelle aux réunidns
Conseil d’administration et de ses comités et sap@sition du Comité des Rémunérations :

14 062.50 € de jetons de présence a Monsieur Ladt,B

12 187.50 € de jetons de présence a Monsieur Jead€Turri,
18 750.00 € de jetons de présence a Monsieur Daug,L

- 7 500.00 € de jetons de présence a Monsieur Stdmiey,

Ces jetons de présence ont été payés le 10 f@0id.

Le conseil d’administration a décidé lors de sani@n du 22 avril 2010 de ne pas prévoir l'attributide jetons de présence aux administrateurs raudt
I'exercice 2010.

Membres du Conseil Jetons de Présence versés en 4009etons de Présences versé en 2008
Lars Bladt Néant
Jonathan Poole Néant
Jean-Claude Turri Néant
Douglas Land 30 000 € (maiSNd%af; 0006)
John Stanley
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15.1.3 REMUNERATIONS INDIRECTES ET/OU HONORAIRES PERCUS ET /OU DUES PAR DES SOCIETES DANS LESQUELLES LES

MANDATAIRES SOCIAUX ONT DES INTERETS ET VERSES PAR VALTECH OU SES FILIALES EN 2009

Rémunérations indirectes et/ou honoraires pergus f&tu dus par des sociétés dans lesquelles les maadtats sociaux ont des intéréts et versés par VALTHEE ou

ses filiales
Sociétés concernées Type de rémunération Administrateconcerné % de détention par Montant annuel 2009 Montant annuel 2008
I'administrateur concerné
dans la société concernée
Conventions entre VALTECH SA etfa Honoraires Lars Bladt 100% Honoraire fixe 080 € Honoraire fixe 174 664 €
société IMPLEO Indemnité de voyage 104 138 € Indemnité de voyage 62191 9
Conventions entre VALTECH SA etfa Honoraires Jean-ClaudeTurri (1) 99,99% Honoraire fixe 348 000 € Honoraire fixe 331 728 4]
société GROUPE OUROUMOFF Indemnité de voyage 14302 € Indemnité de voyage 14 028 §
Conventions entre VALTECH SA etfa Honoraires Douglas Land 50,00% Honoraire fixe 84 000 € Honoraire fixe Néan
société CHESAPEAKE GROUP Indemnité de voyage 74092 € Indemnité de voyage 29953 4
Honoraire variable 2008 Néan
Convention entre Valtech SA et Honoraires John Stanley Honoraire fixe 99€00
Monsieur John Stanley Indemnité de voyage 2227 €

(1) Dans un souci d’exhaustivité, voir égalemens limformations données ci-aprés concernant la contien d’apporteur d’affaires réciproque conclue e2006 entre VALTECH et la société IFIS .

(2) il convient d’indiquer que le Conseil, danseaposition précédente, a, en janvier 2010, eateadser, dans des conditions qui peuvent conckexercice 2009, un montant d’environ

606 000 € a la société Chesapeake. Cette rémuméfaiti I'objet d’'un contentieux aux Etats-UnisetFrance, le Président estimant, pour sa pargejogontant n'est pas dd.
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15.1.3.1 PRESENTATION LA CONVENTION CONCLUE ENTRE VALTECH
ET «GROUPEOUROUMOFF» EXECUTEE EN 2009

La Convention conclue par la Société VALTECH avacSbciété Groupe OUROUMOFF, détermine les presistio
devant étre fournies par Groupe OUROUMOFF et le®haires correspondants.

Cette convention a donné lieu en 2009 au versede&ninontants mentionnés at$1.3

B.2.1.1 -Prestations
GROUPE OUROUMOFHevaitfournir & VALTECH et ses filiales :
1- services au profit du département “VALTECH AXELBGS" dans les domaines suivants :
- Direction et gestion, notamment les aspects fir@aagi
- Marketing et les ventes,

- Suivi de l'utilisation du savoir-faire a I'étranger

2- la réalisation d’'activité de sous-traitance despations de conseil auprés des clients finaux wenmhr
«VALTECH AXELBOSS,

GROUPE OUROUMOFF devait fournir également les smwisuivants :
- Coordination d’un comité de gestion,
- Définition et suivi des objectifs des associés nganade VALTECH AXELBOSS,
- Définition et controle de la stratégie de recrutetne

B.2.1.2-Présentation des rémunérations des services

Honoraires forfaitaires fixes

Pour 2009 : 29 000 €/mois, soit un montant globaua| de 348 000 €
Pour 2010 : 30 000 €/mois, soit un montant globaua| de 360 000 €

Honoraires de résultat

Pour les besoins du présent paragraphe I'EfiTest défini comme le résultat avant intéréts etbimplu
Groupe VALTECH tel qu'il ressortira des comptes swolidés de I'exercice 200X arrétés par le Conseil
d’Administration et certifiés par les Commissaisesx Comptes.

Pour I'exercice 2009, I'objet d’EBIT est fixé a 10000 000 €

- I'EBIT 2009 est strictement inférieur a 75% de [ettif I’EBIT, soit 7 500 000 €, aucun honorairest
da;

- si le montant de 'EBIT 2009 est supérieur ou &gal5% de I'objectif d’'EBIT, soit 7 500 000 €, mais
strictement inférieur & 100% de I'objectif d’EBI3oit 10 000 000 €, I'honoraire variable d( serd aga

50 000 € + (EBIFgge— 7 500 000 €) / 10 000 000 € x 150 000 €

- si le montant de 'EBIT 2009 est supérieur ou &gdl00% de I'objectif d’EBIT, soit 10 000 000 €, dthoraire
variable est de 150 000 €.
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Pour I'exercice 2010, I'objet d’EBIT est fixé a 10000 000 €

- I'EBIT 2010 est strictement inférieur a 75% de [ettif ’EBIT, soit 7 500 000 €, aucun honorairest
da;

- si le montant de 'EBIT 2010 est supérieur ou égal5% de I'objectif d’'EBIT, soit 7 500 000 €, mais
strictement inférieur & 100% de I'objectif d’EBI3oit 10 000 000 €, I'honoraire variable d( serd aga
50 000 € + (EBI%g10— 7 500 000 €) / 10 000 000 € x 150 000 €

- si le montant de I'EBIT 2010 est supérieur ou &pndl00% de I'objectif d’EBIT, soit 10 000 000 €, dthoraire
variable est de 150 000 €.

B.2.1.3 -Durée, résiliation et indemnité de résiliation

Le contrat a été conclu pour une durée de deug ansnpter du ® janvier 2009 avec faculté de résiliation unilaleéa
tout moment par GROUPE OUROUMOFF moyennant un psé& 6 mois et faculté de résiliation par VALTEEH
cas de non atteinte des objectifs d'EBIT .

B.2.1.4 -Autres clauses

Une clause de non concurrence de 24 mois en casitiation et de 12 mois en cas de non renouveligrdu contrat a
son terme est prévu moyennant le paiement a GROOBPROUMOFF d’'une indemnité égale a 24 fois la moyenn
mensuelle de la rémunération fixe de I'année enscen cas de résiliation par VALTECH ou de 12 faisnoyenne
mensuelle de la rémunération fixe de I'année enscen cas de résiliation par GROUPE OUROUMOFF ounate
renouvellement au terme du Contrat. La société pdever la société GROUPE OUROUMOFF de son ohbgatde
non concurrence sous réserve de respecter destétaiditions de forme.

Le contrat prévoit également une clause de nonubflage de 24 mois sanctionnée par une clause pigadant
également dans le contrat.

Le prestataire de services a des charges d'exmaitpropres. De ce fait, une partie seulementhie®raires ainsi
percus peut étre reversée en rémunération aux taam@dasociaux.
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15.1.3.2 PRESENTATION DE LA CONVENTION VALTECH / IMPLEO ET DE
SON AVENANT

Convention VALTECH / IMPLEO

(a) - Services
La convention prévoit que la société IMPLEGurnisse a VALTECH et ses filiales les prestatisnsrantes :

- Définition, développement et mise en ceuvre desereches du Groupe et de la stratégie de développeatans
chaque pays ou le Groupe a développé ses actjvités

- Définition, développement et mise en ceuvre dégies pour le développement des activités deedonsveb
agency » pour I'ensemble du Groupe VALTECH miseplane dans chaque pays ou le Groupe a développé se
activités ;

- Définition, développement et mise en ceuvre deégies pour le développement des activités deedangec la
méthode agile pour I'ensemble du Groupe VALTECHseasi en place dans chaque pays ou le Groupe a
développé ses activités.

(b)- REmunérations des services rendus

Honoraires forfaitaires fixes

La convention prévoit que les services décritsAdtitle 111 et précisés dans I'’Annexe | soient fags sur la base des
forfaits mensuels suivants :

Pour Novembre 2008 : 30 000 €,
Pour Décembre 2008 : 30 000 €,
Pour 2009 et 2010 : 12 000 €/mois, soit un morgéotial annuel de 144 000 €.
(c)- Durée, résiliation et indemnité de résiliation
Le contrat a été conclu pour une durée indétermiégiéiable a tout moment.
(d)- Autres clauses
Une clause de non concurrence de 12 mois et unseclde non débauchage de 12 mois sanctionnée par un

clause pénale figurent également dans le contrat.

Avenant a la Convention Valtech / IMPLEO

Suite au projet d'offre publique d'achat déposéSiagCo auprés de 'AMF le 23 octobre 2009, le @ibdsadministration de
Valtech a autorisé le 29 octobre 2009, la signatureavenant a la Convention IMPLEO/VALTECH.

Cet avenant prévoit qu’IMPLEO fournisse a VALTEGHhhyennant une rémunération supplémentaire de A&0fbs HT
par mois, les services additionnels suivants stste et conseil pour I'analyse et la mise enepiiss réponses a apporter
a I'Offre Publique d’Achat de SiegCo, notamment fmrsollicitation d’Offres concurrentes et ce, paure durée
commencant a courir le 30 octobre 2009 et prenané fla plus proche des deux dates suivantes ediérime des
opérations sur I'Offre Publique d’Achat de Sieg&ait la dénonciation du Contrat & durée indétermerétre IMPLEO
et VALTECH SA.
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15.1.3.3 PRESENTATION DE LA CONVENTION VALTECH / CHESAPEAKE ET DE
SON AVENANT

Convention VALTECH / CHESAPEAKE

(a) - Services

La convention prévoit que la société CHESAPEAKd&urnisse a VALTECH en 2009, dans le cadre de
I'autorisation consentie par le conseil d’admirastvn des 19 février et 22 septembre 2009, destgiress
correspondant a I'équivalent de 20 jours/hommedgb8rs/homme :

Le conseil d'administration de Valtech a autorsg29 octobre 2009, I'octroi d'une mission suppléiaien a CHESAPEAKE
GROUP équivalent a 10 jours/homme : assistancereteil pour I'analyse et la mise en place des rég®id apporter a
I'Offre Publigue d’Achat de SiegCo, notamment par Sollicitation d’Offres concurrentes et ce, poureudurée
commencant a courir le 30 octobre 2009 et premaraiuf terme des opérations sur I'Offre Publiqueatiat de SiegCo.

(b)- REmunérations des services
Aux termes de ces autorisations, la rémunérati@@HESAPEAKE GROUP est de 1500 euros HT par jous lgs frais.

Le Président rappellque le Conseil, dans sa composition précédentegmajanvier 2010, entendu verser, dans des
conditions qui peuvent concerner I'exercice 2009,montant d’environ 606 000 € a la société Chedape@ette
rémunération fait I'objet d’'un contentieux aux Btainis et en France, le Président estimant, poysasq que ce
montant n’est pas dd.

15.1.3.4 REMUNERATION EXCEPTIONNELLE DE MONSIEUR JOHN STANLEY

Le conseil dadministration de Valtech a autoris®9 octobre 2009, l'octroi d'une mission except@ie a Monsieur John
Stanley.

Aux termes de cette mission, Monsieur John Statgesit fournir 8 VALTECH, dans la limite de I'éqalent de 15 jours/homme
et moyennant une rémunération de 1500 euros Hbyales services suivants : assistance et itpose I'analyse et la mise en
place des réponses a apporter a I'Offre Publigiehdit de SiegCo, notamment par la sollicitationffil& concurrentes et ce,
pour une durée commengant a courir le 30 octol®® 20prenant fin au terme des opérations suré@iblique d’Achat de
SiegCo.

15.1.3.5 CONVENTION VALTECH /IFIS

Il est précisé, a toutes fins utiles, que Jean-@alurri est administrateur de VALTECH et dirigeactionnaire
de la société IFIS, qui développe et commercialise base de données en intelligence économiqusotiété
IFIS n'a pas de lien capitalistique avec VALTECHaimbénéficie :

- depuis plusieurs années d’'une sous-locatiomade bureaux a Paris dans les locaux de VALTECHrpou
un loyer annuel de 43 056 € ;

- depuis 2006, d'un contrat d’apport d’'affairesipfoque rémunéré par le versement d’'une commission
de 5% des montants facturés au client final etsdadrypothése d’'une facturation globale effectuée
uniquement par VALTECH au client final, le prélévemt par VALTECH sur les sommes dues a IFIS
d’'une rémunération de 5%. Cette convention a ddiegau versement par VALTECH a IFIS d’'une
somme de 262 011 € HT. Cette convention a été dérés par le Conseil dans sa composition
précédente, comme une convention normale conctles &onditions courantes.

* % %
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Il a été indiqué au Conseil que, en dehors de pewticipation directe et/ou indirecte dans le cap#ocial de
VALTECH SA, telle que mentionnée aul8.1.1.du présent document dans le tableau décrivanidiacariat de
la société au 31 décembre 2009, et sous réserveodesntions mentionnées ci-dessus, les diriggadisedents
ne détenaient aucun autre intérét dans une fitimlehez un fournisseur, ni chez un client de VALTHESA ou de
son groupe.

| 15.2 INTERETS DES DIRIGEANTS DANS LE CAPITAL DE L’EMETTE UR, DANS
CELUI D'UNE SOCIETE QUI EN DETIENT LE CONTROLE, DAN S CELUI
D'UNE FILIALE OU CHEZ UN CLIENT OU UN FOURNISSSEUR DE
L'EMETTEUR

Se référer au. § 15. 1

15.3 INFORMATIONS SUR LES OPERATIONS CONCLUES AVEC LES M EMBRES
DES ORGANES D’ADMINISTRATION ET DE DIRECTION

Voir Rapport spécial des commissaires aux comptegd9.2

154 PRETS ET GARANTIES ACCORDES OU CONSTITUES EN FAVEUR DES
ORGANES D’ADMINISTRATION ET DE DIRECTION ET DE SURV EILLANCE

Il a été indiqué au Conseil qu'il n’en existait pas

15.5 ACTIFS APPARTENANT DIRECTEMENT OU INDIRECTEMENT AUX
DIRIGEANTS OU A DES MEMBRES DE LEUR FAMILLE

Il a été indiqué au Conseil gu’il n’en existait pas

15.6 PLANS D’OPTIONS DE SOUSCRIPTION OU D'ACHAT D’ACTION S ET DE
BONS DE SOUSCRIPTION DE PARTS DE CREATEURS D’ENTRERRISE (BCE)

15.6.1 OPTIONS DE SOUSCRIPTION (OS) OU D’ACHAT D’ACTIONS (OA) ET BONS DE
SOUSCRIPTION DE PARTS DE CREATEURS D’ENTREPRISE (BCE) ATTRIBUES
AUX MANDATAIRES SOCIAUX AU COURS DE L'EXERCICE 2009 ET ENCORE EN
VIGUEUR

Néant

15.6.2 OPTIONS DE SOUSCRIPTION (OS) OU D’ACHAT D’ACTIONS ( OA) ET BONS DE
SOUSCRIPTION DE PARTS DE CREATEURS D’ENTREPRISE (BCE) EXERCES
PAR LES MANDATAIRES SOCIAUX AU COURS DE L’'EXERCICE 2008

Voir le Rapport Spécial établi en application daitticle L 225-184 du code de commerce au § 20.4.3
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15.7 OPERATIONS REALISEES PAR LES DIRIGEANTS, LES HAUTS
RESPONSABLES, OU PAR LES PERSONNES AUXQUELLES ILS ®NT
ETROITEMENT LIES, SUR LEURS TITRES

Au cours de I'exercice 2009, Monsieur John STANL&¥ministrateur a acquis 100 000 actions et Monddmurglas
LAND est passé a 2 754 174 actions au lieu de 155@4actions.

Dans le cadre des engagements pris par les admtsists lors de I'Offre public d’achat, Messieurard BLADT,
Douglas LAND, Jean-Claude TURRI et John STANLEY apportés en février 2010 I'intégralité de leurscars.

158 INTEGRATION DES ELEMENTS REQUIS PAR L’ARTICLE L 225 -100-3 DU
CODE DE COMMERCE ET SUSCEPTIBLES D’AVOIR UNE INFLUE NCE EN
CAS D'OFFRE PUBLIQUE

Se référer au chapitre XIV du rapport de gestiorgfirant dans son intégralité au chapitre 27 du docant
présent.

15.9 PROVISIONS OU SOMMES CONSTATEES AU TITRE DES COTISATIONS DE
PENSIONS, RETRAITES OU AUTRES AVANTAGES POUR LES DIRIGEANTS

Néant
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CHAPITRE 16 FONCTIONNEMENT DES ORGANES D’ADMINISTRATION ET
DE DIRECTION

16.1 DATE D’EXPIRATION DES MANDATS ET DATE DE NOMINATION

Se référer au § 14.1

16.2 CONTRATS DE SERVICES LIANT LES ORGANES DE DIRECTION A
L'EMETTEUR OU A UNE DE SES FILIALES

Se référer au § 15.1.3

16.3 FONCTIONNEMENT DES ORGANES D’ADMINISTRATION ET DE D IRECTION

Voir rapport spécial du conseil d'administrationgurant au § 20.4.3

16.4 GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE

Lors de sa réunion du 11 décembre 2008, le cod&adiministration avait pris connaissance des recandations
AFEP-MEDEF du 6 octobre 2008 sur la rémunératiandiageants mandataires sociaux des sociétéssotée

Il a considéré que ces recommandations s’inscrinvalans la démarche de gouvernement d’entreprisa sieciété
et, en conséquence, a décidé qu’en applicatioradei Idu 3 juillet 2008 transposant la directivaroounautaire
2006/46/CE du 14 juin 2006, le Code AFEP-MEDEF iamedifié serait celui auquel se référera la s@cigbur
I'élaboration du rapport prévu a l'article L225-8@ Code de Commerce a compter de I'exercice 2009.

Voir également le rapport du Président sur les gaares internes.

Les administrateurs de VALTECH ne peuvent achetevendre des actions de VALTECH pendant les 10sjalar
Bourse précédant toute annonce de résultats dmciété. lls ne peuvent non plus acheter ou vendseadtions de
VALTECH a partir du jour ou le conseil d’adminidien a connaissance d’une information majeure poteaoir

une influence sur le cours de bourse, jusqu’au gaucette information est rendue publique.

16.5 RAPPORT DU PRESIDENT DU CONSEIL D’ADMINISTRATION EN
APPLICATION DE L'ARTICLE L.225-37 DERNIER § DU CODE DE
COMMERCE SUR LES CONDITIONS DE PREPARATION ET
D’'ORGANISATION DES TRAVAUX DU CONSEIL D'’ADMINISTRAT ION ET
SUR LES PROCEDURES DE CONTROLE INTERNE ET DE GESTION DES
RISQUES

En application des dispositions de l'article L. Z¥du Code du commerce, le Président du Consaihdhistration
vous rend compte, dans le présent rapport, (I) aewlitions du Gouvernement d’entreprise (ll) aigsie des
procédures de contrdle interne et de gestion degies mises en place par la Société lors de I'mesdos le 31
décembre 2009, étant précisé que le Présidenitrpésen fonction durant ledit exercice .

Ce rapport présente également les procédures d@leoimterne et de gestion des risques au segraiupe VALTECH
telles qu’existant lors de ce méme exercice.
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Le Président n’émet, dans le présent rapport, aagisnsur la réalité et la qualité des travauxatfés avant sa prise de
fonction et s’attache a faire une simple présemtatie ce qui résulte des procés-verbaux et autesintents
précédemment émis par le Conseil.

|- GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE

Jusqu’en 2008, VALTECH se référait aux principesgdeivernement d’entreprise des sociétés cotéescéaon
dans les rapports Viénot de juillet 1995 et ddguil999 et le rapport Bouton de septembre 2002.

Lors de sa réunion du 11 décembre 2008, le cod&dministration a pris connaissance des recomntana
AFEP-MEDEF du 6 octobre 2008 sur la rémunératiandiageants mandataires sociaux des sociétéssotée

Il a considéré que ces recommandations s'inschivailans la démarche de gouvernement d’entreprista de
société et en conséquence a décidé qu’'en applicate la loi du 3 juillet 2008 transposant la dinest
communautaire 2006/46/CE du 14 juin 2006, le co&R-MEDEF ainsi modifié serait celui auquel se méfait

la Société.

Le Reglement intérieur du conseil d’'administratmr@té modifié le 10 Décembre 2009. Il est dispenthir le site
Internet de la Sociét$ww.valtech.fret au siége social de la Société auprés du Seswivenunication financiere.

A) Composition, condition de préparation et d’organisation des travaux du Conseil d'administration

1) Composition du Conseil d’'administration

Le Conseil d’administrateur est composé de quatmirdstrateurs. La direction générale est assuagdepPrésident
du Conseil d’administration, lequel a été assistésdsa mission par un Directeur Général Délégugujas 25 aolt
20009.

(i) Les administrateurs

Jusqu’au 25 aodt 2009, le Conseil d’administraéitait composé des quatre administrateurs suivants :

- M. Lars BLADT,

- M. Jonathan POOLE.

- M. Jean-Claude TURRI,
- M. Douglas LAND,

A compter du 25 aolt 2009, suite a la démissioiMdasieur Jonathan POOLE de ses fonctions d’admitesir, le
Conseil d’administration a été composé des quaknarastrateurs suivants:

M. Lars BLADT,

M. Jonathan POOLE,

- M. Jean-Claude TURRI,
- M. John STANLEY.

Le Conseil d’administration était ainsi composéndadministrateur indépendant, tel que défini paCtale AFEP-
MEDEF, Monsieur John STANLEY.

Suite a I'Offre public d’achat de la Société Sieg@conseil d’administration a été modifié en 20d6 la maniere
suivante :

- le 4 février 2010, Messieurs Sebastian LOMBARDOFeédéric de MEVIUS ont, par cooptation, été
désignés administrateur en remplacement de Meassi2auglas LAND et John STANLEY, et Monsieur
Sebastian LOMBARDO a été désigné Directeur Gérggdgué.

- le 9 mars 2010, Messieurs Laurent SCHWARZ eti€@dBROSSMANN ont, par cooptation, été désignés

administrateur de la société en remplacement desidlars Lars BLADT et Jean-Claude TURRI
démissionnaires.
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- le 9 mars 2010, Monsieur Sebastian LOMBARDOédétsigné Président et Directeur Général de l&oci

En 2010, I'objectif de la Société sera de faire apelication rigoureuse et adaptée a la taillead&dciété des
recommandations decode AFEP-MEDEF.

(i) La Direction Générale

En 2009, Monsieur Lars BLADT est Président du Comadministration et Directeur Général.

Jusqu’au25 aodt 2009, date de sa démission, Mandaathan POOLE a assuré les fonctions de DireGéunéral
Délégué. Suite a sa démission, il n'a pas été péaéson remplacement.

Jusqu’a la cléture de I'exercice se terminant led8tembre 2009, aucune restriction n’'était appatéepouvoirs du
Directeur Général ou a ceux du Directeur Généralédpe par les statuts et/ou par décision du Conseil
d’administration.

Aux termes du Reéglement Intérieur du Conseil d'adshiation adopté le 10 décembre 2009, la missiorCdmité
Stratégique est notamment de donner son avis aseC@ur :

- Opérations externes d’acquisition ou de cessiospd&tés et/ou actifs,
- Opérations d’investissement ou d’endettement sepis a 2 millions d’euros.

Le 9 mars 2010, Monsieur Lars BLADT a été remplacétant que Président et Directeur Général par Mons
Sebastian LOMBARDO.

1) Mission du Conseil d’'administration

Le Conseil d'administration délibére et décide dassermes et conditions prévus par la Loi.

2) Fonctionnement du Conseil d’administration

e Larticle 3 du Reglement intérieur du Conseil d'adistration en vigueur jusqu’au 10 décembre 20 it les
regles de fonctionnement suivantes :

e «Le Conseil d'administration arréte chaque annéergd@nnée a venir sur proposition de son Président
calendrier de ses réunions.

e Ce calendrier fixe les dates des réunions régusiéhe Conseil (chiffre d’affaires des premiers etdieme
trimestres ; résultats du®1semestre ; réunion précédant 'Assemblée Générateielle ...) et, a titre
prévisionnel et révisable, les dates que les advnateurs doivent réserver en vue d’éventuellesigns
supplémentaires du Conseil.

e Le Président arréte I'ordre du jour de chaque réamdu Conseil d’administration et le communiqueéemnps
utile et par tous moyens appropriés a ses membres.

* Les documents permettant aux administrateurs ge@®ncer en toute connaissance de cause sur lasspo
inscrits a I'ordre du jour par le Président sontromuniquées par le Président aux administrateursayte
huit heures au moins avant la réunion du Consailf sirgence ou nécessité d’'assurer une parfaite
confidentialité. »

3) Activité du Conseil en 2009

Au cours de I'exercice 2009, le Conseil d'admiati&in s'est réuni treize fois.
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Les treize séances de I'exercice 2009 se sontldésode la maniére suivante :

- quatre administrateurs sur quatre ont participi &&hnces du Conseil d'administration,
- deux administrateurs sur quatre ont participé aséa@ce du Conseil d'administration,
- trois administrateurs sur quatre ont participé ixd®ances du Conseil d'administration.

Le Conseil d'administration peut étre évalué aerales critéres suivants :

* taux de présence aux différents conseils et corajt@st eu lieu pendant I'exercice,

¢ implication des membres du conseil d'administratians la compréhension de la marche des affaires de
la société,

¢ définition et contr6le du plan stratégiqde la société,

* contrdle des principes comptables et financiers &KL TECH SA et ses filiales,

e ¢élaboration et application d'une politique salarjalste et mesurée concernant les principaux @inigede
la société.

(iii) Les Comités du Conseil d’Administration

Le Conseil d’administration est assisté dans sisxiéns et décisions par des Comités spécialisés s membres
sont choisis parmi les administrateurs selon lepéeence et nommeés par le Conseil d'administrati@urs décisions
sont prises a la majorité avec voix prépondérantBrésident en cas de partage de voix. Les désisbon I'objet d’un
compte-rendu.

A la suite de la démission successive les 4 féwied mars 2010, des administrateurs et de la atioptde quatre
nouveaux administrateurs, les Comité d’audit et @@hes nominations et rémunérations sont resteésns jusqu’aut
avril 2010, date a laquelle leurs nouveaux membrdspu étre désignés. Le Comité stratégique sesaemiplace
ultérieurement.

Le Comité stratégigue

Le Comité stratégique est composé de lI'ensemblemdesbres du Conseil d'administration et peut aidliive du
Président inviter un ou plusieurs experts exteengparticiper en fonction de I'ordre du jour.

Le Comité stratégique se réunit sur convocatiorPoisident aussi souvent que l'intérét du groupeieande, pour
débattre de sujets prospectifs avant de les sorereatix délibérations du Conseil d'administratidra en charge le
recrutement des Directeurs généraux des filiales.

En 2009, le Comité stratégique s'est réunilO folecrasion de chaque réunion ou siégeait I'inté§rdu Consell
d’administration.

Le Comité d'audit

Jusqu’au 22 septembre 2009, le Comité d’audit a@téposé de Monsieur Douglas Land, lequel n'étas girigeant
mandataire social et bénéficiait d'une compétericantiere et comptable par sa formation et son réxpee
professionnelle.

A compter du 22 septembre 2009, le Comité d’auit €omposé de deux membres : Monsieur John STANG&
est administrateur indépendant et Monsieur Doulgdasl, lequel n’était pas dirigeant mandataire dastidbénéficiait
d'une compétence financiere et comptable par sadtion et son expérience professionnelle. Mons@ouglas
LAND a été désigné Président du Comité d’audit.

A la suite de la démission de Messieurs Douglaglletrilohn Stanley en tant qu’administrateurs ceduitrainé la fin
de leurs fonctions au Comité d’audit, Messieurgieri€ de MEVIUS et Daniel GROSSMANN ont été désigluts de
la réunion du Conseil d’administration du 6 aviil® membre et président du Comité d’audit pour NeamrsFrédéric
de MEVIUS et membre du Comité d’audit pour Monsi@aniel GROSSMANN. Aucun d’entre eux n’est dirigean
mandataire social et ils bénéficient d’'une compegeimanciere et comptable par leurs formatiorlewts expériences
professionnelles respectives.
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Le Comité d’audit anission générale en application|@gticle L823-19 du Code de CommeraBassister le Conseil
d'administration dans le suivi des questions nedatia I'élaboration et au contrdle des informatifbmsnciéres et
comptables. Il est notamment chargé d'assurerilé du processus d'élaboration de l'informationaficiere, de
I'efficacité des systémes de contrdle interne ejetgion des risques, du contrble Iégal des conmiagels et des
comptes consolidés par les commissaires aux cormeptss|indépendance des commissaires aux comptes.

Il s'assure notamment: de la régularité, la sitédt de I'image fidéle des états financiers dedeiété et de toute
autre information ou rapport de nature financieoenmuniqué aux actionnaires, au public et aux ad®rdes
marchés boursiers; du respect par la Société dikgatbns légales et réglementaires applicablesmetiere

d'information financiére et du bon fonctionnemeatia fonction d'audit interne de la Société. lIrexae également
le Rapport du Président prévu a I'article L225-37Gbde de Commerce.

En 2009, le Comité d’audit s’est réuni 2 fois, ledril et le 22 octobre 2009.
Le Comité d'audit a auditionné les principaux resables de la fonction Finance Groupe ainsi qu€t@amissaires
aux comptes pour examiner avec eux leurs plansiatiacrespectifs et les suites qui leur seront desnainsi que les

comptes semestriels et annuels, et les conditiertsddure des comptes.

Les Commissaires aux comptes sont présents ageudmités d’audit. lls ont présenté leurs opingunsles comptes
annuels et semestriels lors du Comité d’audit daZil et 22 octobre 2009 et lors du Comité d’awldit21 avril 2010

Le 10 décembre 2009, le Réglement intérieur du @GodAudit a été approuvé par le Conseil d’admmaitson.

Le Comité des rémunérations

Jusqu’au 22 septembre 2009, le Comité des rémimiesat été composé de Monsieur Douglas LAND.

A compter du 22 septembre 2009, le Comité des rémations est composé de deux membres : Monsieur Joh
STANLEY qui est administrateur indépendant et MensiDouglas LAND. Monsieur John STANLEY a été désig
Président du Comité des rémunérations.

En 2009, le Comité des rémunérations s’est rédmis? le 29 octobre et le 22 décembre 2009.

Le Comité des rémunérations a pour mission prifeiga :

e  formuler des recommandations auprés du Conseihdtadtration pour la détermination des rémunératien
avantages en nature des dirigeants mandatairesigoci

* procéder a la définition des modalités de fixatilentoute rémunération variable des dirigeants ntaida
sociaux.

Le 10 décembre 2009, le Réglement intérieur du @odas nominations et rémunérations a été appipavie Conseil
d’administration.

A la suite de la démission de Messieurs Douglagiletnlohn Stanley en tant qu’administrateur ceaqgmtrainé la fin

de leurs fonctions au Comité des nominations etinérations, Messieurs Frédéric de MEVIUS et Laug®iHWARZ

ont été désignés lors de la réunion du Conseilrdiadtration du 6 avril 2010 membre et présidentGhmité des
nominations et rémunérations pour Monsieur Frédédec MEVIUS et membre du Comité des nominations et
rémunérations pour Monsieur Laurent SCHWARZ.

B) Détermination des rémunéraions brutes et avantages de toute nature, direces indirects, percues et/ou
dues par chague mandataire social dans le groupe &brs du groupe et honoraires percus par des
sociétés dans lesquelles les mandataires sociaux des intéréts.

B.1 — Rémunérations directes versées et/ou dues enurs de I'exercice 2009 par VALTECH ou ses
filiales
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Selon les procés-verbaux et documents précédengmestpar le Conseil, aucune rémunération variaipéei n'a été
mise en place, versée ou due au bénéfice des namedagociaux par VALTECH ou ses filiales.

Le tableau de synthése de ces rémunérations, tplesésultat des proceés-verbaux et documents geguaent émis
par le Conselil, figure en B.1.1.
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B.1.1 — Tableau des Rémunérations directes verséstdou dues au cours de I'exercice 2009 par VALTECIHdu ses filiales

Nom Fonctions Type de rémunération Montant annuel 2009 Montant annuel 2008
Lars Bladt Président et directeur général | Président Directey Rémunération fixe brute Néant| Rémunération fixe brute ~ Néant
19/05/08 Général . o . : . . . .
Administrateur nommé le 11/12/07 Rémunération variable Néant| Rémunération variable Néant
Rémunération exceptionnelle Néant| Rémunération Néant
exceptionnelle
Jetons de présence votés en 14 062.50€ Jetons de présence Néant
2009
Avantages en nature Néant| Avantages en nature Néant
Solde bonus 2007 12244

Jonathan Pool

Administrateur coopté le 19/05/

CEO Groupe

Rémunération fixe brute

350 000 €

Rémunération fixe brute 350 000

Nommé Directeur général délégué €
09/06/08 Rémunération variable Néant| Rémunération variable Néant
Démission le 25/08/2009 . Lo . . . S .
Rémunération exceptionnelle Néant| Rémunération Néant
exceptionnelle
Jetons de présence votés en Néant| Jetons de présence Néant
2009
Avantages en nature 40 977,50 Avantages en nature 37 388 €
€
Solde bonus 2007 856 €
Jean-Claude | Administrateur Directeur Salaire fixe brut Néant| Salaire fixe brut 6 120 €
Turri Rémunération fixe brute Néant| Rémunération fixe brute ~ Néant
Rémunération variable Néant| Rémunération variable Néant
Rémunération exceptionnelle Néant| Rémunération Néant
exceptionnelle
Jetons de présence votés en 12 187.50§ Jetons de présence Néant
2009
Avantages en nature Néant| Avantages en nature Néant
Douglas Land [ Administrateur Jetons de présence votés en 30 000 € | Jetons de présence 15000 €
Démission le 04/02/2009 2008
Jetons de présence votés en
2009 18 750.00¢
Rémunération brute Néant| Rémunération brute 16 993 €
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John Stanley | Administrateur Coopté le 25/08/20( Jetons de présence votés en 7 500 €
Démission le 04/02/2009 2009

Ni la société ni aucune de ses filiales n’ont gesmigagement particulier (hors cotisations obliges) vis a vis des dirigeants en matiére de tetoai en cas de cessation
de leur mandat en tant que tel.

B.1.2 - Rémunération variable de Monsieur JonathafPoole

Pour I'année 2009, le contrat de travail conclueclat filiale anglaise Valtech Ltd et Monsieur D®LE prévoyait que ce dernier bénéficierait, endmseéalisation de
100% du KPI(Key Performance Indicator ndicateur de performance clé), d’'un bonus équivadel minimum a 33 % de son budget affecté au ditre cost to
Company », lequel était, pour I'année 2009 de EBOE

Le KPI (Key Performance Indicator —tndicateur de performance clé) est l'indicateurliapble au sous-ensemble du Groupe (désigné sousrtede NEA)
comprenant le Danemark, la Suede, le Royaume-UesdEtats-Unis ;

Pour I'année 2009, les objectifs étaient les stisvan

- Recettes : 68 259 117 €
-EBIT: 6 431 310 €

Il était prévu que :
- le droit au Bonus est acquis dées réalisationsd& e 'objectif d'EBIT,
- sile résultat est supérieur a I'objectif, lerBis sera calculé de maniére linéaire comme pduahahe comprise entre 75 % = 0 et 100 % = 115 500,

- les colts du corporate sont inclus dans les tsattI'EBIT.

Au titre de I'exercice 2009, Monsieur Jonathan Padd, a la connaissance du Président, percu dhanus.
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B.1.2 - Rémunération exceptionnelle de Monsieur JohStanley

Suite au projet d'offre publique d'achat déposéSiegCo aupres de I'AMF le 23 octobre 2009, le@ibd&dministration de Valtech a autorisé le 2®lae 2009, I'octroi d'une

mission exceptionnelle & Monsieur John Stanley.

Il a été alors convenu que Monsieur John Stanlayifsse a VALTECH, dans la limite de I'équivalebtb jours/homme et moyennant une rémunératiorb@@ éuros HT par
jour, les services suivants : assistance et copseil I'analyse et la mise en place des réponsgsparter a I'Offre Publigue d’Achat de SiegCo, mataent par la
sollicitation d’Offres concurrentes et ce, pour uleée commencant a courir le 30 octobre 2009estgmt fin au terme des opérations sur I'Offre Ruldid’Achat de

SiegCo.

B.2 — Rémunérations indirectes et/ou honoraires peus et/ou dues par des sociétés dans lesquelles imandataires sociaux ont des intéréts et
versés par VALTECH ou ses filiales, tels que réswnt des procés-verbaux et documents précédemment &npar le Conseil :

Sociétés concernées Type de Administrateur % de détention par Montant annuel 2009 Montant annuel 2008
rémunération concerné I'administrateur concerné
dans la société concernge

Conventions entre VALTECH SA etfla Honoraires Lars Bladt 100% Honoraire fixe 080 € Honoraire fixe 174 664 4
société IMPLEO Indemnité de voyage 104 138 € Indemnité de voyage 62 191 €
Conventions entre VALTECH SA etfa Honoraires Jean-ClaudeTurri (1) 99,99% Honoraire fixe 348 000 € Honoraire fixe 331 728 4
société GROUPE OUROUMOFF Indemnité de voyage 14302 € Indemnité de voyage 14 028 €
Conventions entre VALTECH SA etfa Honoraires Douglas Land 50,00% Honoraire fixe 84 000 € Honoraire fixe Néan
société CHESAPEAKE GROUP Indemnité de voyage 74092 € Indemnité de voyage 29 953 €

Honoraire variable 2008 Néan
Convention entre Valtech SA et Honoraires John Stanley Honoraire fixe 9600
Monsieur John Stanley Indemnité de voyage 2227€

(1) Dans un souci d’exhaustivité, voir égalemenslmformations données ci-aprés concernant la contien d’apporteur d’affaires réciproque conclue e2006 entre VALTECH et la société IFIS .

(2) il convient d'indiquer que le Conseil, dans sarnposition précédente, a, en janvier 2010, entendtser, dans des conditions qui peuvent concerrexdrcice
2009, un montant d’environ 606 000 € a la sociétéeGapeake. Cette rémunération fait I'objet d’un dentieux aux Etats-Unis et en France, le Président

estimant, pour sa part, que ce montant n’est pas d0
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B.2.1-Présentation de la Convention VALTECHGROUPE OUROUMOFF exécutée en 2009

Il existe une Convention conclue par la Société YECH avec la Société Groupe OUROUMOFF.

Cette convention a donné lieu en 2009 au versede&ninontants mentionnés au § B2.

B.2.1.1-Prestations rendues par le Prestataire
La convention prévoyait que GROUPE OUROUMOFF fossaia VALTECH et ses filiales :
1- services au profit du département “VALTECH AXELBGS" dans les domaines suivants :
- Direction et gestion, notamment les aspects firaagi
- Marketing et les ventes,

- Suivi de I'utilisation du savoir-faire a I'étranger

2- la réalisation d’activité de sous-traitance despations de conseil auprés des clients finaux ueipar «/ALTECH
AXELBOSS,

AINSI QUE les services suivants :
- Coordination d’'un comité de gestion,
- Définition et suivi des objectifs des associés ngarade VALTECH AXELBOSS,
- Définition et controle de la stratégie de recrutetne

B.2.1.2-Présentation des rémunérations des services

Honoraires forfaitaires fixes

Pour 2009 : 29 000 €/mois, soit un montant globaua| de 348 000 €
Pour 2010 : 30 000 € /mois, soit un montant gl@maluel de 360 000 €

Honoraires de résultat

Pour les besoins du présent paragraphe I'E)Test défini comme le résultat avant intéréts etditmpu Groupe
VALTECH tel qu'il ressortira des comptes consolid#s I'exercice 200X arrétés par le Conseil d’Admsirdation et
certifiés par les Commissaires aux Comptes.

Pour I'exercice 2009, I'objet d’EBIT est fixé a 10000 000 €

- I'EBIT 2009 est strictement inférieur a 75% de [edttif d’'EBIT, soit 7 500 000 €, aucun honorairest dd ;

- si le montant de I'EBIT 2009 est supérieur ou ég@b% de I'objectif d’EBIT, soit 7 500 000 €, maisictement
inférieur a 100% de I'objectif d’EBIT, soit 10 0@@O €, I'honoraire variable di sera égal a :

50 000 € + (EBIFgge— 7 500 000 €) / 10 000 000 € x 150 000 €

- sile montant de 'EBIT 2009 est supérieur ou égaD0% de I'objectif d’'EBIT, soit 10 000 000 €,d'horaire variable est
de 150 000 €.

Pour I'exercice 2010, I'objet d’EBIT est fixé a 10000 000 €

- I'EBIT 2010 est strictement inférieur a 75% de fettif I’'EBIT, soit 7 500 000 €, aucun honorairest dd ;

- sile montant de I'EBIT 2010 est supérieur ou ég@b% de I'objectif d’EBIT, soit 7 500 000 €, maisictement
inférieur a 100% de I'objectif d’EBIT, soit 10 0@@O €, I'honoraire variable di sera égal a :

50 000 € + (EBI}o10— 7 500 000 €) / 10 000 000 € x 150 000 €

- sile montant de 'EBIT 2010 est supérieur ou €gaD0% de I'objectif d’'EBIT, soit 10 000 000 €,d'horaire variable est
de 150 000 €.
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B.2.1.3 -Durée, résiliation et indemnité de résiliation

Le contrat a été conclu pour une durée de dewaarmmpter du Zjanvier 2009 avec faculté de résiliation unilatéral tout
moment par GROUPE OUROUMOFF moyennant un préavié dmis et faculté de résiliation par VALTECH ersaie non
atteinte des objectifs d’'EBIT .

B.2.1.4Autres clauses

Une clause de non concurrence de 24 mois en cessii@tion et de 12 mois en cas de non renouvelférdu contrat & son
terme est prévu moyennant le paiement 8 GROUPE QUNROFF d’'une indemnité égale & 24 fois la moyennasuelle de la
rémunération fixe de lI'année en cours en cas diéiatém par VALTECH ou de 12 fois la moyenne meeke de la

rémunération fixe de I'année en cours en cas diatés par GROUPE OUROUMOFF ou de non renouvebeirau terme du
Contrat. La société peut relever la société GROURHROUMOFF de son obligation de non concurrence séssrve de
respecter des délai et conditions de forme.

Le contrat prévoit également une clause de nonubdlage de 24 mois sanctionnée par une clause pigaiant également
dans le contrat.

Le prestataire de services a des charges d'expoitaropres. De ce fait, une partie seulementhide®raires ainsi percus peut
étre reversée en rémunération aux mandatairesusocia

B.2.2- Présentation de la Convention VALTECH / IMPLEO et de son Avenant

B.2.2.1 - Convention VALTECH / IMPLEO

(a) - Services
La convention prévoit que La société IMPLEO fouseiss VALTECH et ses filiales les prestations suigan

- Définition, développement et mise en ceuvre deBereches du Groupe et de la stratégie de dévelaapetans chaque
pays ou le Groupe a développé ses activités ;

- Définition, développement et mise en ceuvre deégies pour le développement des activités desdonsieb agency »
pour 'ensemble du Groupe VALTECH mises en plaagsdzhaque pays ol le Groupe a développé ses éstjvit

- Définition, développement et mise en ceuvre deégies pour le développement des activités deedangec la méthode
agile pour I'ensemble du Groupe VALTECH, mises &te dans chaque pays ou le Groupe a dévelopaehaes.

(b)- REmunérations des services

Honoraires forfaitaires fixes

Les services décrits a I'Article 11l et préciséqddAnnexe | seront facturés sur la base desitsrfaensuels suivants :
Pour Novembre 2008 : 30 000 €,
Pour Décembre 2008 : 30 000 €,
Pour 2009 et 2010 : 12 000 €/mois, soit un morgéotial annuel de 144 000 €.
(c)- Durée, résiliation et indemnité de résiliation
Le contrat a été conclu pour une durée indétermiégiéiable a tout moment.
(d)- Autres clauses
Une clause de non concurrence de 12 mois et unseckde non débauchage de 12 mois sanctionnée patause pénale

figurent également dans le contrat.

B.2.2.2 — Avenant a la Convention Valtech / IMPLEO

Suite au projet d'offre publique d'achat déposéSiegCo aupres de 'AMF le 23 octobre 2009, le@ibd&dministration de Valtech a
autorisé le 29 octobre 2009, la signature d’'unaneh la Convention IMPLEO/VALTECH.
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Aux termes de cet avenant, IMPLEO devait fournit"/d TECH, moyennant une rémunération supplémentd@el8 000 euros HT
par mois, les services additionnels suivants staste et conseil pour I'analyse et la mise enepld&s réponses a apporter a
I'Offre Publique d’Achat de SiegCo, notamment pasollicitation d’Offres concurrentes et ce, pone uwlurée commencant a
courir le 30 octobre 2009 et prenant fin a la pusche des deux dates suivantes soit le terme pi&stons sur I'Offre
Publique d’Achat de SiegCo, soit la dénonciatiorCauntrat a durée indéterminée entre IMPLEO et VACFESA.

B.2.3 - Présentation de la Convention VALTECH / CHESAPEAKE et de son Avenant

B.2.3.1 - Convention VALTECH / CHESAPEAKE

(a) - Services

La société CHESAPEAKE devait fournir a VALTECH ef(®, dans le cadre de l'autorisation consentiel@aonseil
d’administration des 19 février et 22 septembre Q0@es prestations de conseil correspondant a iVéant de 20
jours’/homme et 30 jours/homme.

Suite au projet d'offre publique d'achat déposéSiegCo aupres de 'AMF le 23 octobre 2009, le @ibd&dministration de Valtech a
autorisé le 29 octobre 2009, I'octroi d'une misssopplémentaire a CHESAPEAKE GROUP équivalent @dig/homme : assistance
et conseil pour I'analyse et la mise en place épsnses a apporter a I'Offre Publique d’Achat degSb, notamment par la
sollicitation d’'Offres concurrentes et ce, pour whagée commencant a courir le 30 octobre 2009 erigmt fin au terme des
opérations sur I'Offre Publique d’Achat de SiegCo.

(b)- Rémunérations des services
Aux termes de ces autorisations, la rémunérati@@HESAPEAKE GROUP est de 1500 euros HT par jous lgs frais.

Le Président émet toutes réserves sur les condit®d’exécution de ces différentes conventions.

C) Modalités de participation des actionnaires aassemblée générale

Les modalités de participation des actionnairéassémblée générale sont prévues par I'articlee&7sthtuts qui prévoit que:

1. Tout actionnaire a le droit de participer aux asséps générales et aux délibérations personnelleougpar mandataire,
quel que soit le nombre de ses actions, sur sifogtéication de son identité, dés lors que segditsont libérés des
versements exigibles et inscrits en compte a samdgpuis cing jours au moins avant la date deuaio@.

2. Tout actionnaire peut voter par correspondance @eemd’un formulaire dont il peut obtenir I'envaams les conditions
indiquées par 'avis de convocation a I'assemblée.

3. Un actionnaire ne peut se faire représenter quegraconjoint ou par un autre actionnaire justifdlon mandat.
4. En application de l'article L.228-3-2 du nouveadede commerce, I'intermédiaire qui a satisfait @bligations prévues
aux troisieme et quatrieme alinéas de l'article2B8-2, a l'article L.228-2 ou L.228-3 ou au deuxiéafieéa de l'article

L.228-3-2 du nouveau code de commerce, peut en darh mandat général de gestion des titres, trattisrpour une
assemblée le vote ou le pouvoir d'un propriétdaetibns tel qu'il a été défini au troisieme alitkaméme article.
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D) Informations prévues par l'article L225-100-3 duCode de Commerce

Voir le Rapport de gestion (XIV).

II. PROCEDURES DE CONTROLE INTERNE ET DE GESTION DE S RISQUES MIS EN PLACE AU SEIN DU
GROUPE VALTECH

Le Président ne peut se prononcer sur le contnféerie.

A) Description du systéme de contréle

Le président procéde a la revue de I'ensemble gleg@'organisation destinées a contribuer adadfté du contréle interne.
(i) Nature des risques suivis :
Les risques suivis concernent :

- lesrisques contractuels (notamment clients et haux

- lesrisques assurances,

- lesrisques financiers,

- les risques environnement et développement durable,
- les risques informatiques.

(i) Processus d’identification des risques :

Le contrdle financier du groupe: cette équipe, dirigée par un Directeur finandergroupgGroup Chief Financial Officer),
est indépendante des opérations quotidiennes ocBlsée a Paris, cette fonction a pour missionadlecter, consolider et
analyser les résultats financiers (ainsi que authiffres de performance clés) de chaque filalgroupe. Cette équipe réalise
également des procédures d'audit interne sélédutitla veiller a la cohérence des données fourties respect des regles de la
Société.

Les comités de pilotagdtrimestriel) : chaque filiale de VALTECH est supisée par un des administrateurs de VALTECH SA
a travers un comité de pilotage qui inclut les oesbles opérationnels de ces filiales. Les contigépilotage ont pour but
d'anticiper et de communiquer les risques idetiifis dans chaque opération au niveau du comitéginae du Conseil
d'administration et de la direction financiére.

La_communication financiére : basée a Paris, sous la direction du Présidebliretteur Général, elle a pour mission de
communiquer les informations financiéres, de planife calendrier des communications, d'informey ilgitiés les périodes
d'interdiction de transactions boursieres surtte ¥ ALTECH, de communiquer les prévisions préparpar le groupe avec
I'aval du Conseil d'administration.

Au-dela du contrdle effectué par le Conseil d'adstiation et les différents comités du Conseiteilient aux administrateurs de
chaque filiale et a leurs contréleurs de gestianckaque site de veiller & ce que le contrdle aggitroprié et appliqué ainsi que
de faire remonter les points sensibles au Consalhainistration.

Sur la base des résultats de I'évaluation desassda mission de I'audit interne est d’appréaepértinence et I'efficacité du
dispositif de contrdle interne en mesurant la figbet l'intégrité des informations financieresopgrationnelles, l'efficacité des
opérations, le respect des lois, reglements etatgnt

Le comité des risques

Au cours de I'année 2009, le Conseil d’administrath voté la mise en place de :

(8) un Comité des risquadmposé de deux membres dont un administrateMAd& ECH SA et du Président et Directeur
Général de VALTECH SA ou du Directeur financiergtoupe,

(b) un systéme d’autorisation préalable du Comité rikggues pour toutes les opérations suivantes alwenpar les
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« Managing Directors » au nom et pour le comptefitlakes dont ils assurent la direction :

1°) tout_contrat client au forfait'un montant supérieur a 500 000 euros HT,

2°) tout_contrat client en régaun montant supérieur a 5 000 000 euros HT.

Afin de pouvoir donner ou non son accord, le Condiés risques devra préalablement et en temps utiles
recevoir du « Managing Director » au moins les doents et renseignements suivants :

- une bréve présentation par le « Managing directoomcerné de l'opération et des risques y
attachés,

- une prévision du résultat,

- une validation (d'un point de vue légal et fisqad)y un avocat local.

- une présentation du risque de change le cas échéant

3°)_contrats de travail

- tout contrat de travail avec les consultantestdommerciaux, prévoyant un salaire annuel net €t
variable) supérieur a 100 000 euros,

- tout contrat de travail rattaché aux servicesggux, prévoyant un salaire annuel net (fixe elabde)
supérieur a 30 000 euros.

4°) tout_contrat fournisseutun montant supérieur a 100 000 euros HT.

5°) toute modification de badu conclusion d’un nouveau bail portant sur desuds quel que soit le montant
du loyer et la durée,

6°)_Capex tout investissement global d’'un montant supéraetf 000 euros HT.
7°)_Prét: tout prét ou augmentation de prét quel que switrsontant.
8°)_Garantiesaucune garantie ne peut étre consentie par umadiag Director.
(iii) Processus de traitement des risques ideifi
Au cours de I'année 2009 les risques suivants t@ndéntifiés :
- Projets au forfait contréle préalable des propositions aux cliectsitrole mensuel de I'exécution du projet par le
Directeur général, intervention sur site du Diractgénéral en cas de risques identifiés dans ligi@t du projet

(un projet suivi aux USA dans ces conditions en9200

- Protection des donnéefprojets, clients...) : notamment création d'unelesahformatique sécurisée dans
VALTECH SA.

B) Les procédures de contrdle interne relatives a l'éboration et au traitement de l'information comptabe et
financiére

Le contrdle interne de l'information comptableirafciere doit s'organiser autour des élémentsscligants :

U Le « reporting » mensuel, ainsi qu'un arrété calviptmensuel complet ;

. Le budget annuel établi a la fin de 'année N-&canne actualisation trimestrielle des prévisions ;
J Le suivi de trésorerie hebdomadaire, ainsi qu@tésisions mensuelles s'y rapportant ;

J Le référentiel et les méthodes comptables commurseia du groupe.
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B.1 Le «reporting» comptable et de gestion unifié

Toutes les entités du groupe doivent s'inscriresdartycle de gestion et de pilotage du groupecgmiporte les composantes
suivantes.

B.1.1 Le «reporting» mensuel

Toutes les entités du groupe doivent fournir I&n&nts financiers suivants dans un délai de 1& jouvrés suivant la fin du
mois :

¢  bilan

e  compte de résultat

e état exhaustif des créances clients

e  état des facturations inter sociétés au sein dupgro

*  suivi des indicateurs de mesure de la performamc&S métriques

* radar (suivi du carnet de commandes et de I'analysgA avec les principaux clients)

B.1.2 Le processus budgétaire et les révisions qagvisions

Le Groupe a opté pour une procédure d'établissediantbudget annuel a la fin de I'année N-1 avee revue trimestrielle des
prévisions, en sorte que I'équipe dirigeante dis gaycerné puisse ainsi adopter une approchegtragplus réfléchie lors de
la communication des prévisions. La revue des pi@vs doit étre soumise quelque temps avant lesaés trimestrielles du
Conseil, afin de permettre une meilleure prise@npte des chiffres consolidés.

B.1.3 Le suivi hebdomadaire des mouvements de trésoie

Toutes les entités du groupe doivent fournir uth & mouvements de trésorerie (entrées, soritaatisn de trésorerie) sur
une base hebdomadaire.

Le rapprochement des informations comptables etldasées prévisionnelles, associé a I'analyse reb@suchaque niveau de
l'organisation du groupe, doit contribuer a la géadt a la fiabilité des informations produites.

B.2 Le référentiel et les méthodes comptables commsi au sein du groupe

Pour le processus d'élaboration des comptes cdasafirévisionnels et réalisés, le groupe a reenquihcipe d'unification, ce
qui doit induire:

*  I'homogénéité du référentiel, des méthodes comgdadildes régles de consolidation,
U la normalisation des formats de restitution,
¢ [utilisation d'un outil informatique (Frango) derwsolidation commun au groupe.

Le groupe dispose d'un référentiel unique qui ntisad'ensemble des rubriques des « reporting sa@és dans Frango, y
compris pour les engagements hors bilan. Ce réfélerst placé sous la responsabilité de la dwadinanciére du groupe qui
en assure I'évolution et la maintenance. Toutesr&&s consolidées du groupe ont adopté ce référdl convient de rappeler
que le groupe VALTECH établit des comptes consslgkion les normes IFRS.

Les liasses de consolidation sont établies selpriacipes comptables locaux et intégrent deaitetnents d'homogénéité pour
respecter les normes du groupe.

Des notes d'instruction de la direction financiprécisant le processus et le calendrier d'arrété goaque cléture, ont et/ou
seront diffusées au sein du groupe. Chaque filaledécliner ces processus et ces calendriersvaaunde son organisation.

B.3 La planification des procédures d'arrété compthle

. Les filiales doivent soumettre leurs résultats dansdélai de 10 jours ouvrables avant la fin deqakamois, au
moyen des modeéles standard et selon un calenduenifau titre de I'exercice complet. Ces donnémsgeqit faire
I'objet d'une révision, d'une remise en questiod'@be intégration par I'équipe financiére du Geen vue d'un
contrdle mensuel par le Conseil.
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. La planification des actions de coordination efgsedifférentes divisions et fonctions du grougemnElioration de la
qualité des prévisions chiffrées et la maitriseissante des processus financiers, l'anticipatiofaetélération du
processus d'arrété comptable doivent étre desufaoéssentiels de progrés dans l'arrété des comptes

C) NORMES IFRS

Les résultats de VALETCH doivent étre établis sdiesm normes internationales de communication firkeac(1FRS) et le
Groupe a pleinement opté pour cette méthode coneptatb2004. Les filiales doivent avoir recours guixicipes comptables
généralement reconnus dans leurs pays respectfsa(lGAAP) et tout ajustement nécessaire aux nonfRBS doit étre

effectué par I'équipe financiére du Groupe.

D) LA GESTION DES RISQUES

Le dispositif de contrdle interne doit s'inscritrdaune démarche continue d’identification, d’évabraet de gestion des
facteurs de risques susceptibles d’affecter lasa#dn des objectifs.

Le Comité Exécutif composé des membres du Comitégfique doit concourir au processus d'identiftcad’évaluation et
de gestion des risques.

Afin d’améliorer le suivi et I'analyse des risquessystéme HYPERION, systéme intégré de reposetrde consolidation a été
mis en place en 2009.

Sebastian LOMBARDO
Président du Conseil d'administration

16.6 RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES SUR LES PROCEDURES DE
CONTROLE INTERNE

Fidrex Deloitte & Associés
14, rue de la Pépiniére 185, avenue Charles de Gaulle
75008 Paris 92524 Neuilly-sur-Seine Cedex
VALTECH

Société Anonyme

80 avenue Marceau
75008 Paris

Rapport des commissaires aux comptes, établi en dpgation du dernier alinéa de I'article L.225-235 di code
de commerce, sur le rapport du Président du Consed’ Administration de la société Valtech S.A., pource qui
concerne les procédures de contr6le interne relatdg a I'élaboration et au traitement de I'informaton
comptable et financiere

Exercice clos le 31 décembre 2009

-82-



Aux actionnaires,

En notre qualité de commissaires aux comptes dedgté Valtech et en application des disposit@m$article L. 225-235 du
Code de commerce, nous vous présentons notre taqpde rapport établi par le président de votrei&té conformément aux
dispositions de l'article L. 225-37 du Code de carua au titre de I'exercice clos le 31 décembre9200

Il appartient au président d’établir et de soursedtrI'approbation du conseil d'administration upp@t rendant compte des
procédures de contrdle interne et de gestion dgsigs mises en place au sein de la société et midesaautres informations
requises par larticle L. 225-37 du Code de commerelatives notamment au dispositif en matiére gdevernement
d’entreprise.

Il nous appartient :

- de vous communiquer les observations qu’appetiennotre part les informations contenues damspeort du président
concernant les procédures de contrble interne egeddion des risques relatives a I'élaboration wttraitement de
I'information comptable et financiére, et

- d'attester que le rapport comporte les autrfesrimations requises par l'article L. 225-37 du Cddecommerce, étant précisé
qgu’il ne nous appartient pas de vérifier la sinéédie ces autres informations.

Nous avons effectué nos travaux conformément atxe®d'exercice professionnel applicables en France

Informations concernant les procédures de contrdlenterne et de gestion des risques relatives a I'daration et au
traitement de l'information comptable et financiére

Les normes d’exercice professionnel requiérentite mn ceuvre de diligences destinées a appréserciérité des informations

concernant les procédures de contrdle interne gedion des risques relatives a I'élaboratioruetaitement de l'information

comptable et financiére contenues dans le rappoptésident. Ces diligences consistent notamment a

- prendre connaissance des procédures de contréteéntt de gestion des risques relatives a I'ééibaret au traitement de
l'information comptable et financiére sous-tendastinformations présentées dans le rapport dudaisainsi que de la
documentation existante ;

- prendre connaissance des travaux ayant permishdt@aces informations et de la documentation antst;

- déterminer si les déficiences majeures du coniniégne relatif a I'élaboration et au traitementld&@ormation comptable
et financiére que nous aurions relevées dans lee &l notre mission font I'objet d’'une informatiappropriée dans le
rapport du président.

Sur la base de ces travaux, nous n'‘avons pas diabiea a formuler sur les informations concerriastprocédures de contrble
interne et de gestion des risques de la sociéafives a I'élaboration et au traitement de l'infation comptable et financiére
contenues dans le rapport du président du coraéiiinistration, établi en application des disposg de l'article L. 225-37 du
Code de commerce.

Autres informations

Nous attestons que le rapport du président du datessurveillance comporte les autres informatimeguises a l'article L. 225-
68 du Code de commerce.

Paris et Neuilly, le 27 avril 2010

Les Commissaires aux Comptes

Fidrex Deloitte & Associés

Albert BENSADON Jean-Luc BERREBI
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CHAPITRE 17 SALARIES

17.1 EFFECTIF DU GROUPE

VALTECH avait 893 salariés et équivalents au 3lesdlore 2009 en incluant les travailleurs indépersiahties sous-
traitants (116 personnes).

Le tableau ci-dessous indique la répartition désriges a la fin de chaque période indiquée :

Au 31/12/05 Au 31/12/06 Au 31/12/07 Au 31/12/09 21/12/09
Salariés de VALTEC! 113( 119; 1 31¢ 1 10¢ 89:
Dont Consultan 954 107¢ 1 14¢ 94( 737

Le taux d’utilisation des consultants était de 7€842009.

Le taux d'utilisation est défini par le ratio enteenombre total de jours facturés aux clientsalsdciété sur le nombre
total de jours disponibles du personnel facturduoles week-end, jours fériés, congés et RTT.

Le personnel facturable représentait 83% des éfeeh 2009, en baisse en comparaison du taux 208 ’'élevait a
85%.

En vertu de la loi n°98-461 du 13 juin 1998 d’otegtion et d’incitation relative a la réduction dantps de travail et de la
loi n°2000-37 du 19 janvier 2000 relative a la réihn négociée du temps de travail, toutes lesepnises relevant de la
Iégislation francaise, employant plus de 20 sasasiént tenues d’appliquer les régles afférentes3&ulkeures de travalil
par semaine. Aux termes de larticl& de la loi du 19 janvier 2000, cette durée légaleapplicable rétroactivement a
compter du  janvier 2000.

En outre et conformément a la législation applieaditdessus, un accord collectif a été signé lguR 1999 entre les
organisations patronales et les syndicats, paéti#accord SYNTEC applicable aux professions d'ésdechniques,
d’ingénierie et de conseil. Cet accord collectété étendu par un arrété ministériel du 21 décem®® aux professions
d’études techniques, d'ingénierie et de conseil.

Le 21 décembre 1999, VALTECH a conclu un accordl'suménagement et la réduction du temps de traanadlc les
organisations syndicales CFDT et CFE-CGC. Cet atwe I'ensemble du personnel de la société alieskon de ses
cadres dirigeants. Cet accord est entré en vigeedt décembre 1999.

17.2 ACCORD D'INTERESSEMENT ET DE PARTICIPATION

Valtech a conclu le 19 février 1999 un plan d’éparg’entreprise afin de favoriser auprés de segiéalla constitution d’une
épargne nouvelle et d'offrir a ceux-ci la faculté participer avec l'aide de la Société a la cautsibh d’'un portefeuille de

valeurs mobiliéres. Ce plan est valable pendararuat est renouvelable par tacite reconductiorpl@e bénéficie aux salariés
comptant au moins six mois d’ancienneté au seia &ociété.

Par ailleurs, la Société a conclu pour une durdétarminée le 19 février 1999 un accord de pasgt@p qui bénéficie a tous les

salariés ayant six mois d’'ancienneté. Cet accdrdrésé en vigueur pour I'exercice 1998. Au titeea@kt accord, un montant de
44 780,86 euros a été versé en 1999 au titre dertee 1998.
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1721 OPTIONS ATTRIBUEES AU PERSONNEL SUR DES ACTIONS DELA SOCIETE

Voir rapport spécial du conseil d'administrationdurant au § 20.4.3

17.2.2 PARTICIPATION DES SALARIES AU CAPITAL SOCIAL

En application des régles de l'article L.225. 1h2éa 1 du Code de Commerce, il est précisé qusdksiés de la société
et du groupe ne détiennent aucune action de l#&tEoal titre des articles L 443-1 et s. et L 44847Code du Travail, L

214-39 et L 214-40 du Code Monétaire et Finandémsi, aucune action de capital n'est détenue ctilement par des
salariés du groupe, ni n'est frappée d'incessslit application des articles sus-décrits.

La derniére proposition faite aux actionnaires dec@der a une ou plusieurs augmentations de cagitdhveur des
salariés dans le cadre de lI'assemblée générale thix27 juin 2003 a été refusée par ladite assemblé

En 2008, aucune assemblée générale extraordin@rpunétre réunie faute de pouvoir réunir le quortegquis pour
statuer, notamment sur I'obligation triennale depgmser une augmentation de capital réservée aaré&ahdhérents a un
plan d’épargne entreprise.

Conformément aux dispositions de I'article L.22®¥al 2 du Code de commerce une augmentation gieakeéservée aux
salariés adhérant au plan d’épargne d’entreprida 8eciété d’un montant de 45 000 €, a été soutniskssemblée Générale
des actionnaires en juin 2010.
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CHAPITRE 18 PRINCIPAUX ACTIONNAIRES

18.1 PRINCIPAUX ACTIONNAIRES ET DROITS DE VOTE

18.1.1 EVOLUTION DE L'ACTIONNARIAT DE LA SOCIETE DEPUIS LE S TROIS DERNIERES

ANNEES

A la connaissance de la Société, la répartitiorcajital social de la Société a évolué depuis lgis tterniéres années de la

fagcon suivante :

Actionnariat de la société au 31 décembre 2007

Actionnaires Nombre % capital % droit de vote
Jean-Yves Hardy 1362 505 1,54 % 1,54 %
Olivier Cavrel (bloc familial) 3262930 3,68 % 3,69 %
Douglas Land 100 000 0,11 % 0,11 %
Lars Bladt 41 269 0,05 % 0,05 %
Jear-Claude Turri (bloc familial) 2 400 000 2,70 % 2 %l
Total Dirigeants (1) 7 166 704 8,08 % 8,1 %
Autodétention 214.900 0,24 /
Public 81 286 754 91,68 % 91,90 %
Total 88 668 358 100% 100%
1) Il s'agit des membres du conseil d'administratian 81.12.07) et de leur groupe familial et desé&és qu’ils controlent

La Société n'ayant pas émis d’'actions a droit de double, la répartition des droits de vote eafv@dente a la répartition du capital (sous

réserve des actions d’auto-détention).

Actionnariat de la société au 31 décembre 2008

Actionnaires Nombre % capital % droit de vote
Lars Bladt 64 769 0,10% 0,10%
Lars Bladt Holding 30 000
Douglas Land 1254574
Chesapeake Group db Plan 250 000 1,69% 1,69%
Jonathan Poole 1 000 0,001 % 0,001%
Jean-Claude Turri (bloc familial) 2 375423
Jean Claude TURRI 1 350 400
Charles TURRI 202 750 2,68 % 2,68%
Eléonore TURRI 202 750
Julien TURRI 80 000
Sylvie TURRI 101 150
Groupe Ouroumoff 438 373
Total Dirigeants (1) 4 224 366 4,76% 4,76%
Autodétention 214 900 0,24% /

Public 84 229 092 95% 95%
Total 88 668 358 100% 100%

(1) Il s'agit des membres du conseil d'administratian @1.12.08) et de leur groupe familial et des &@s qu'ils

contrbélent

La Société n'ayant pas émis d’actions a droit dée widouble, la répartition des droits de vote estiviente a la

répartition du capital (sous réserve des actiomatd-détention).
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Actionnariat de la société au 31 décembre 2009

Nombre Nombre de % droit de
Actionnaires dactions | droits de wote] % capital vote

SiegCo (1) 12 389 305 12 389 305 13,97% 14P1%
Lars Bladt 64 764 64 76P
Lars Bladt Holding 30 0do 30 Opo 0,11% 0,11%
Douglas Land 2754 174 2754 174 3,11% 3,111%
Jean-Claude Turri (total groupe
familial et sociétés qu'il controle) 2395 428 2395 423 2,70% 2,71%

Jean Claude TURRI 1 450 40d0 1450 400

Charles TURRI 202 750 202 75p

Eléonore TURRI 202 750 202 75p

Julien TURRI 0 (0

Sylvie TURRI 101 150 101 15p

Groupe Ouroumoff 438 3713 438 33
Total dirigeants agissant de condert
2) 5 244 36¢ 5 244 346 5,91% 5,98%
John A. Stanley 100 0p0o 100 (I)OO 0,11% 0,11%
Total Dirigeants (3) 5 344 3p6 5 344 366 6,03% 6,p4%
Autodétention 214 990 0 0,24% 0
Public 70719 7947 70 719 71B7 79,7p% 79,95%
Total 88 668 35§ 88453448 100%6 100%

1) Sources : déclaration de franchissement de gaubliée par 'AMF le21 décembre 2009 (Avis 209®@) 5t
déclaration des achats et des ventes effectuésapenide offre publique publiée par I'AMF le 24 débee 2009
(Avis 209C1544).

(2) Source : déclaration de franchissement de s@&sililtant de la constitution d'un concert non falisé par un
pacte d'actionnaires, publiée par I'AMF le 26 raaD8 (Avis 208C0996).

(3) Il s'agit des membres du conseil d'administratet de leur groupe familial et des sociétés quédntrélent

La Société nayant pas émis d’'actions a droit déeewouble, la répartition des droits de vote esiivaente a la
répartition du capital (sous réserve des actioastd-détention).

18.1.2 OFFRE PUBLIQUE D’ACHAT ET FRANCHISSEMENTS DE SEUIL ET RESULTAT DE
L'OFFRE PUBLIQUE D’ACHAT VISANT LES ACTIONS DE VALT ECH SA.

18.1.2.1 OFFRE PUBLIQUE D’ ACHAT

Déclaration 209C1314 1 e 23 octobre 2009, a 17 heures 05, Oddo Corpératace, agissant pour le compte de la société de
droit belge SiegCo a déposé aupres de I'Autoritérdarchés financiers un projet d’offpablique d’achat visant les actions de
la société VALTECHL 'initiateur détenait alors 4 227 463 actions VALCTH représentant 4,77% du capital et des droits
de vote deVALTECH SA. La société SiegCo s’engageait irrévocablement aéragau prix unitaire de 0,40 € la totalité
des 84 440 895 actions VALTECH existantes non détsnpar elle ainsi qu’'un maximum de 1423 500 astio
susceptibles d’étre créées par I'exercice d’optidassouscription d’actions, soit au total un maximde 85 864 395
actions VALTECH. Le projet d’offre n'était assodiaucun seuil de renonciation.

Déclaration 209C1399 1 e 16 novembre 2009, I'Autorité des marchés finargifaisait connaitre qu'elle déclarait
conforme l'offre publique d’achat visant les acBoOMALTECH, déposée par Oddo Corporate Finance,sagispour le
compte de la société SiegCo (cf. Décision et Infitffton 209C1395 du 16 novembre 2009).
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Déclaration 209C1510 :Le 16 décembre 2009, a 17 heures 15, Oddo Corpeirsdace, agissant pour le compte de la société
SiegCo, déposait un projet de surenchére surregtede I'offre publique en cours visant les actida la société VALTECH
au prix unitaire de 0,40 €.

SiegCo, qui détenait 4 991 818 actions VALTECH éspntant 5,63% du capital et des droits de votette société proposait
désormais d’acquérir au prix unitaire @@4 €la totalité des 83 676 540 actions non détenueslfmainsi qu’'un maximum de
1 423 500 actions susceptibles d'étre créées paertice d’options de souscription d’actions, saittotal un maximum de
85 100 040 actions VALTECH.

Il était précisé qu’aux termes d'un protocole d@ckcconclu le 15 décembre 2009 les actionnairegasts s’engageaient a
céder a SiegCo la totalité des actions VALTECH Igudétenaient, soit au total 5 344 366 actions VECH représentant
autant de droits de vote, soit 6,03% du capitdestdroits de vote de la société :

Actions % du capita Droits de voté % droits de votg
Lars Bladt 64 769 0,07% 64 769 0,07%
Lars Bladt Holding 30 00D 0,03% 30 000 0,03%
Douglas Land 2754 174 3,11% 2754 174 3,11%
Jean-Claude Turri et sa famille 1 957 (050 2,21% 1 957 05( 2,21%
Groupe Ouroumoff[3] 438 373 0,49% 438 373 0,49%
John A. Stanley 100 00 0,11% 100 00C 0,11%
Total 5 344 366 6,03% 5 344 366 6,03%

Les cessions devaient intervenir au prix de 0,44r€action, dans les dix jours de négociation suileadécision de conformité
de I'AMF sur le projet d’'offre en surenchére et paant le 4 janvier 2010.

Déclaration 209C1547 Décision de conformité de I'offre publique en sueére

18.1.2.2 FRANCHISSEMENTS DE SEUIL ET RESULTAT DE L’OFFRE PUBLIQUE D’ACHAT VISANT LES ACTIONS
DE VALTECH SA.

Déclaration 209C1388 :Par courrier regu le 12 novembre 2009, la so@éttnyme de droit belge SiegCo (Contrblée par la
société de droit belge Verlinvest (laquelle esttciiée par le groupe familial des descendants délla@me de Spoelberch,
Elisabeth de Haas Teichen et Gustave de Meviug)8,)place Flagey, 1050 Bruxelles, Belgique) a al&chvoir franchi en
hausse, le 10 novembre 2009, les seuils de 5%pitakat des droits de vote de la société VALTEGH&enir, a cette date, 4
434 867 actions VALTECH représentant autant detslde vote, soit 5,002% du capital et des droiteade de cette société (2).
En outre, il est précisé que la société SiegCedetau 11 novembre 2009, 4 512 981 actions VALTEEptésentant autant de
droits de vote, soit 5,09% du capital et des didityote de VALTECH SA.

Déclaration 209C1519 Par courrier regu le 18 décembre 2009, la soagtihyme de droit belge SiegCol (18, place Flagey,
1050 Bruxelles, Belgique) a déclaré avoir franahhausse, le 17 décembre 2009, les seuils de 108apiial et des droits de
vote de la société VALTECH et détenir, & cette dat603 957 actions VALTECH représentant autantidits de vote, soit
10,83% du capital et des droits de vote de VALTE&A

Déclaration 210C0037 Par courrier recu le 11 janvier 2010, la sociéténgme de droit belge SiegCol (18, place Flagey,
1050 Bruxelles, Belgique) a déclaré avoir franaghhausse, le 8 janvier 2010, les seuils de 15%agitad et des droits de vote
de la société VALTECH et détenir, a cette date,333 268 actions VALTECH représentant autant detslrdeé vote, soit
17,31% du capital et des droits de vote de VALTES®M

Déclaration 210C0066 Par courriers recus le 15 janvier 2010, MM. LaladB Jean-Claude Turri et Douglas Land, les
sociétés Lars Bladt Holding et Groupe Ouroumofft, @éclaré avoir franchi de concert en baisse,j#n@ier 2010, les seuils de
5% du capital et des droits de vote de la soci¢d€ NECH et détenir de concert, a cette date, 2 398 &ctions VALTECH
représentant autant de droits de vote, soit 2,70%agital et des droits de vote de cette socigigrtié de la facon suivante :
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M. Lars Bladt 64 769 actions soit 0,07% des drdés/ote,

Lars Bladt Holding 30 000 actions soit 0,03 % destd de vote,

M. Jean-Claude Turri et sa famille 1 857 550 atiswit 2,09 % des droits de vote,
Groupe Ouroumoff 2 438 373 actions soit 0,49% de#sde vote,

Total concert 2 390 692actions soit 2,70 %des droits de vote.

Ledit concert indiquait détenir en outre 202 756cas VALTECH représentant autant de droits de vetét 0,23% du capital
et des droits de vote, étant précisé qu'il étadtvpren vertu d'un Accord du 15 décembre 2009 gesedloient cédées a SiegCo
dans les prochains jours avec les 2 390 &Xns de sorte que les personnes susvisées ieart#tt plus aucune action
VALTECH, ces opérations mettant fin par ailleurd’ation de concert entre les personnes susvisges. cessions sont
intervenues les 11, 14 et 18 janvier 2010.

Déclaration 210C008Q Par courrier recu le 19 janvier 2010, la soc#tényme de droit belge SiegCo (18, place Flagey) 10
Bruxelles, Belgique) a déclaré avoir franchi endsa, le 18 janvier 2010, les seuils de 20% du &lagitdes droits de vote de la
société VALTECH et détenir, a cette date, 17 745 d€tions de VALTECH représentant autant de ddstsote, soit 20,01%
du capital et des droits de vote de VALTECH SA.

Déclaration 210C0151 en date du 10 Février 2010

Nyse Euronext Paris a fait connaitre a I'Autorits dnarchés financiers qu’a la date du 4 févrie02date ultime fixée pour le
dép6bt par les intermédiaires financiers des ordrésentés a I'offre publique d’achat initiée paséxiété SiegCo, visant les
actions VALTECH, elle a recu en dép6t, 30 192 5aas VALTECH.

Par ailleurs, SiegCo a acquis sur le marché perdarériode d'offre publique (i) entre le 2 novemlat le 15décembre 2009,
764 355 actions VALTECH au prix de 0,40 € par acfiip) entre le 17 décembre 2009 et le 27 janvigt® 7 697 487 actions
VALTECH au prix maximum de 0,44 € par action, saittotal 8 461 842 actions VALTECH.

Il est rappelé que SiegCo a en outre acquis, amxeed'un protocole d’accord conclu, le 15 décenifr@9, aupres de divers
actionnaires de VALTECH 5 344 136 actions VALTECg&présentant autant de droits de vote, soit 6,03%agbital et des
droits de vote de la sociétél au prix unitaire @i &.

Au total, SiegCo détenait alors 48 225 947 acti@psésentant autant de droits de vote VALTECH, 54i89% du capital et
des droits de vote de cette sociéte.

Déclaration 210C235 en date du 10 Mars 2010

Nyse Euronext Paris a fait connaitre a I'Autorigs @narchés financiers le résultat définitif deffefpublique d’'achat. A la date
du 2 mars 2010, date ultime fixée pour le dépbt Iparintermédiaires financiers des ordres présetés le cadre de la
réouverture de I'offre publique d’achat initiée parsociété de droit belge SiegCo visant les astMALTECH, elle a recu en
dépdt 3 419 758 actions VALTECH.

Au total, SiegCo détient 51 645 705 actions VALTE@#présentant autant de droits de vote, 58j25% du capital et des
droits de vote de la société.

18.2 DETENTION OU CONTROLE DE VALTECH

SiegCo détient 51 645 705 actions VALTECH reprématnautant de droits de vote, s68,25% du capital et des droits de vote
de la société. Par ailleurs, 0.24% des actionsdftenues par la société, n'ayant pas le droitode. v
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18.3 ACCORD CONNU DE L’EMETTEUR POUVANT ENTRAINER UN CHA NGEMENT DE
CONTROLE

18.3.1 PACTE D’ACTIONNAIRES ET AUTRES ACCORDS

Le Conseil n‘a pas, a ce jour, connaissance deehattionnaires entre des actionnaires de la &bcié

De plus, la Société précise qu'il n’existe paséhéénts particuliers susceptibles d’avoir une infageen cas d’offre publique au
titre de l'article L. 225-100-3 du Code de commercemme le détaille la rapport de gestion Chap®redans le §XIV
« Intégration des éléments requis par I'article25-200-3 du code de commerce et susceptibles d’'ava influence en cas
d'offre publique »

CHAPITRE 19 OPERATIONS AVEC DES APPARENTES

19.1 DESCRIPTION DES CONVENTIONS

LISTE RECAPITULATIVE DES CONVENTIONS COURANTES CONC LUES A DES CONDITIONS NORMALES
AU COURS DE L'EXERCICE 2009

Le conseil d'administration a donné toutes inforamet utiles aux Commissaires aux Comptes afin depermettre

d'établir leur rapport spécial sur les conventigiz®es par l'article L.225-38 du Code de Commectast-a-dire

celles qui ont pu intervenir entre la Société et déministrateurs, des dirigeants ou des sociéés kisquelles les
administrateurs ou dirigeants de la Société peuseair des intéréts ou entre la Société et l'useke actionnaires
détenant plus de 10% du capital social ou entf®olgiété et une société contrélant une sociétérawioe détenant
plus de 10% du capital social.

Ces conventions sont les suivantes :

a) Convention de gestion de trésorerie entre VALAESA et VALTECH TRAINING,

b) Convention de gestion de trésorerie entre VALHAESA et VALTECH AGENCY,

c¢) Convention de gestion de trésorerie entre VALHERA et VALTECH AB,

d) Convention de gestion de trésorerie entre VALIAEEA et VALTECH A/S,

e) Convention de gestion de trésorerie entre VALAEZA et VALTECH GmbH,

f) Convention de gestion de trésorerie entre VALTESA et VALTECH AG,

g) Convention de gestion de trésorerie entre VALHAEEA et VALTECH TECHNOLOGIES,

h) Convention de gestion de trésorerie entre VALHESA et VALTECH Limited,

i) Convention de gestion de trésorerie entre VALTESA et KIARA,

j) Convention d’assistance administrative entre WEICH SA et KIARA,

k) Conventions avec Chesapeake Grdugonvient de préciser que les conventions d’haines et de séquestre résultant
des délibérations du conseil en janvier 2010 fobjdt d’'une action en annulation de la part d'aticenaire minoritaire.
(comme décrit en § 14.2

[) Avances sur honoraires de 2 millions d’euros gagiété Valtech SA au profit de la filiale IndienWaltech India
Systems Private Limited,

m) Rémunération 2009 de Jonathan POOLE en qudaitsathrié de la société VALTECH Limited: fixe deO3®00
euros,

n) Consolidations et rééchelonnements de concomn®ts consentis a Valtech TECHNOLOGIES INC

0) Avenant au Contrat entre Valtech SA et IMPLEO

p) Contrat entre VALTECH SA et Monsieur John STANLE

g) Contrat de prét de 500 000 € de Valtech GMBHafie¢h SA

r) Contrat de prét de 1 000 000 € de Valtech A¥&kech SA
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1) Conseil d’'administration du 19 janvier 2009 :

a) Approbation de la conclusion d’'une Conventiongéstion de trésorerie intragroupe entre VALTECH &AVALTECH
GmbH :

Aux termes de cette Convention VALTECH SA pourraaader a ou recevoir des avances de VALTECH Gmbit (§oa
travers des comptes courants ouverts dans les esntjet VALTECH SA ou (ii) a travers de systéemes datralisation
automatique de la trésorerie qui pourront étre emisplace par VALTECH SA ultérieurement avec tougblissement(s)
bancaire(s) et auquel la filiale pourra décide®ngurement et séparément de participer. La coinrerdera a durée
indéterminée avec faculté d’y mettre un terme & heoment moyennant un préavis de 3 mois. Les a&gpourront étre faites
en Euros ou US Dollars, dans la limite pour laafdi d’'un plafond en euros de 1 000 000 (un millieh)noyennant un taux
d'intérét égal a 'TEURIBOR a 3 mois (intéréts déhits ou créditeurs).

b) Approbation de la conclusion d’'une Conventioassistance administrative entre VALTECH SA et KIARA

La société VALTECH SA fournira a compter dti janvier 2009 a I'ensemble des sociétés du graegpprestations de services
(ci-aprés les "Prestations") suivantes :

« Assistance et conseil dans le cadre de la gestiomnsstrative, incluant de maniére non limitativaudit, le conseil
juridique, la gestion des bases de données etvas;hies relations avec les medias, la politiqonarfciere et les services
comptable en relation avec I'administration certidl groupe;

« Assistance et conseil en matiere de marketing gedtes, de politique des salaires et autres @uiitslation avec l'identité
de l'entreprise, les brochures marketing, les sapmfessionnelles, les colts d’hébergement Inteeheautres codts
promotionnels et marketing;

« Assistance et conseil en matiére de gestion desatssances, de recherche et développement intaungsoupe, incluant
de maniére non limitative 'amélioration de la baseconnaissance, du partage des connaissance$ietrenet;

« Assistance et conseil en matiére de formation efodmation d’entreprise. Les services comprennestHrochures et
développement afférents au cours individuel;

» Assistance et conseil en matiére de gestion dédarerie;

« Assistance et conseil en matiere de rapport géréiacluant de maniére non limitative les rappartsnsuels sur les
performances du groupe, la consolidation budgétangralisée, les rapports mensuels sur la corsmitbudgétaire;

» Assistance et conseil en matiére de communicafimciyant de maniére non limitative les communiquies presses
trimestriel et la mise a jour des sites interne

Cette convention aura une durée de douze mois, @a@mduction tacite pour une nouvelle période daezd mois, sauf

résiliation par I'une des parties.

Au titre des Prestations, la société VALTECH SAgeera une rémunération calculée pour l'ensembleaigétés du Groupe a
2,5 % des revenus bruts annuels hors revenusgritge.

La société VALTECH SA percevra une provision cadeulsur le chiffre d'affaires projeté et validé par Conseil
d'administration, suivant les ratios et les métisatke calcul fixées ci-dessus.

Une facture d'ajustement sera émise trimestrieltérsar la base du revenu brut réel. Le paiementad@cture se fera a
réception.

A la fin de chaque année, la rémunération défi@ipercue par VALTECH SA devra correspondre auxsodils effectivement
supportés par VALTECH SA pour la fourniture dessPaions, augmentés d'un montant de 5 %.
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2) Conseil d’administration du 10 décembre 2009

Autorisation d’un prét de 500 000 € de VALTECH GMBH/ALTECH SA

Autorisation de la signature de la Convention (giliig agreement ») aux termes de laquelle VALTEGIbH consentira a
VALTECH SA un prét de 500 000 euros pour une dgféa an moyennant un taux d’intérét EUBIBOR 3 mois.

3) Opérations d’achat ou de vente de prestations derseces et de refacturation de frais entre VALTECH SA et ses
filiales :

Opérations de vente de prestations de service delT#&H SA a :

-VALTECH AGENCY: 383 845 euros
-VALTECH TRAINING: 273 268 euros

Opérations d’achat de prestations de service pa&rMECH SA a :
-VALTECH AGENCY: 138 710 euros

-VALTECH TRAINING: 81 489 euros

-VALTECH TECHNOLOGIES INC: 84 703 euros

-VALTECH A/S: 331 179 euros

-VALTECH India: 2 906 993 euros

Frais « sales and marketing » refacturés (hors HemdVALTECH SA a:

-VALTECH AGENCY: 4558 euros
-VALTECH TRAINING: 14 900 euros

Frais « sales and marketing » refacturés (hors He&#®LTECH SA par:
-VALTECH TRAINING: 8 424 euros
Frais « General and administrative » refacturéss(hiead) par VALTECH SA a:

-VALTECH AGENCY: 19 198 euros
-VALTECH TRAINING: 26 187 euros

Frais « General and administrative» refacturéss(htmad) a VALTECH SA par:
-VALTECH AGENCY: 270 euros

-VALTECH TRAINING: 29 882 euros
-VALTECH India: 4 706 euros
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19.2 RAPPORT SPECIAL DU COMMISSAIRES AUX COMPTES SUR LES CONVENTIONS

REGLEMENTEES
FIDREX DELOITTE & ASSOCIES
Membre de Jeffreys Henry International
14, rue de la Pépiniére 185, avenue Charles de Gaulle
75008 PARIS 92524 Neuilly-sur-Seine Cedex

Commissaire aux comptes

Commissaire aux comptes aux cc ]
Membre de la Compagnie régionale de Versailles

Membre de la Compagnie régionale de Paris

VALTECH
Société Anonyme au Capital de 1 351 534,90 Euros
80 avenue Marceau
75008 Paris

RAPPORT SPECIAL DES COMMISSAIRES AUX COMPTES
SUR LES CONVENTIONS ET ENGAGEMENTS REGLEMENTES

Exercice clos le 31 décembre 2009

Aux Actionnaires,

En notre qualité de commissaires aux comptes dee \guiciété, nous vous présentons notre rapportesuconventions et
engagements réglementés.

CONVENTIONS ET ENGAGEMENTS AUTORISES AU COURS DE L' EXERCICE

En application de I'application L 225-40 du codeadenmerce, nous avons été avisés des conventi@mgagements qui ont
fait I'objet de l'autorisation préalable de votrenseil d’administration.

Il ne nous appartient pas de rechercher I'existévemtuelle d’autres conventions et engagements deavous communiquer,

sur la base des informations qui nous ont été demrés caractéristiques et les modalités esdestidd celles dont nous avons
été avisés, sans avoir a nous prononcer sur lgibé ou leur bien fondé. Il vous appartient, seles termes de l'article R. 225-

31 du Code de commerce, d’apprécier l'intérét ¢attachait a la conclusion de ces conventions ghgements en vue de leur
approbation.

Nous avons mis en ceuvre les diligences que noussagstimé nécessaires au regard de la doctrinegsiohnelle de la
Compagnie nationale des commissaires aux compiativee a cette mission. Ces diligences ont consistgérifier la
concordance des informations qui nous ont été dmmagec les documents de base dont elles sonsissue

1. Convention de gestion de trésorerie intragramiee la société VALTECH SA et ses filiales

Dans sa séance en date du 19 janvier 2009, vatseita’administration a autorisé la conclusionrgéiconvention de trésorerie
intragroupe entre la société VALTECH SA et sesli#s.

Aux termes de cette convention VALTECH SA accordaeuarecoit des avances de ces filiales, soit (Jaaers des comptes
courants ouverts dans les comptes de VALTECH SAipa travers de systémes de centralisation autiooa de la trésorerie
qui pourront étre mis en place par VALTECH SA u#érement avec tout(s) établissement(s) bancaiet(@lquel les filiales
peuvent décider ultérieurement et séparément dizipar. La convention est a durée indéterminéec daeulté d'y mettre un

terme a tout moment moyennant un préavis de 3 rhes.avances peuvent étre faites en Euros ou UBirBptans la limite

pour chaque filiale d'un plafond en euros de 1 000 (un million) et moyennant un taux d’intérét légd'Euribor & 3 mois

(intéréts débiteurs ou créditeurs).
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Les conventions autorisées sont les suivantes :

v' Convention de gestion de trésorerie entre VALTE@HeEVALTECH TRAINING dans les conditions définiesdessus
Au titre de cette convention, la société VALTECH &Aecu au cours de I'exercice 2009 de la paradeotiété VALTECH
TRAINING un montant total d’avances en comptes aats de 350 000 euros, pour un montant d'intérétsptabilisés en
charges de 441 euros.

Administrateurs concernés : Aucun

v' Convention de gestion de trésorerie entre VALTEGHeEVALTECH AB dans les conditions définies ci-das

Au titre de cette convention, la société VALTECH 8Aecu au cours de I'exercice 2009 de la paradmtiété VALTECH AB
un montant total d'avances en comptes courant08e080 euros, pour un montant d'intéréts comptsslien charges de 271
euros.

Administrateurs concernés : Lars BLADT et JonatR@OLE

v" Convention de gestion de trésorerie entre VALTE@HeEVALTECH A/S dans les conditions définies cisdas

Au titre de cette convention, aucune avance n'z@nstatée au cours de I'exercice 2009

Administrateurs concernés : Lars BLADT et JonatR@OLE

v' Convention de gestion de trésorerie entre VALTEGHeBVALTECH AG dans les conditions définies ci-des

Au titre de cette convention, aucune avance n'aétstatée au cours de I'exercice 2009

Administrateurs concernés : Aucun

v' Convention de gestion de trésorerie entre VALTECA & VALTECH TECHNOLOGIES INC dans les conditions
définies ci-dessus

Au titre de cette convention, la société VALTECH SAaccordé au cours de I'exercice 2009 a la sodi&ETECH
TECHNOLOGIES un montant total d’avances en comptesrants de 1 208 253 euros, pour un montant datgé
comptabilisés en produits de 2 469 euros.

Administrateurs concernés : Lars BLADT et JonatR@OLE

v' Convention de gestion de trésorerie entre VALTE@HeEVALTECH LIMITED dans les conditions définies@essus

Au titre de cette convention, la société VALTECH &Aecu au cours de I'exercice 2009 de la paradeotiété VALTECH
LIMITED un montant total d’'avances en comptes catgade 700 359 euros, pour un montant d’intérémmptabilisés en
charges de 1 890 euros.

Administrateurs concernés : Lars BLADT et JonatR@OLE

v' Convention de gestion de trésorerie entre VALTEGHeBEKIARA dans les conditions définies ci-dessus

Au titre de cette convention, aucune avance n'‘@@ébstatée au cours de I'exercice 2009

Administrateur concerné : Jonathan POOLE
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2. Convention d’honoraires entre la société CHESARE GROUP et la société VALTECH SA

Dans ses séances en date du 19 février 2009, g2rdae 2009 et 29 octobre 2009, votre Conseil diaditnation a autorisé la
conclusion d'une convention d’honoraires entre teiécdé CHESAPEAKE GROUP et la société VALTECH SAupo
respectivement un forfait de 20 jours, de 30 jaetrsle 10 jours supplémentaires moyennant un haeopair jour de 1.500
euros, auquel s'ajoutent les frais.

La société CHESAPEAKE GROUP a ainsi facturé un mointotal de 84.000 euros hors taxes a la sociAléT¥CH SA au
cours de ce méme exercice 2009.

Administrateur concerné : Douglas LAND

3. Avances sur honoraires entre les sociétés VAIHEBA et VALTECH INDIA SYSTEMS PRIVATE LIMITED

Dans sa séance en date du 19 février 2009, votnedgilal’administration a autorisé la conclusionvdiaces sur honoraires de
VALTECH SA au profit de VALTECH INDIA SYSTEMS PRIVAE LIMITED dans la limite de deux millions d’eurssr une
période d’'une année.

La société VALTECH SA a ainsi avancé un montanaltole 1.416.380 euros a la société VALTECH INDIA SN EMS
PRIVATE LIMITED au cours de ce méme exercice 2009.

Administrateur concerné : Jonathan POOLE

4. Contrat de travail entre Jonathan POOLE etd#sd VALTECH LIMITED

Dans sa séance en date du 21 avril 2009, votree@atiadministration a approuvé la rémunération pbannée 2009 de
monsieur Jonathan POOLE en qualité de salarié seciété VALTECH LIMITED.

La rémunération fixe annuelle comptabilisée en gbarde I'exercice 2009 par la société VALTECH LINMED s’éleve a
350.000 euros.

Administrateur concerné : Jonathan POOLE

5. Convention de consolidations et rééchelonnendmtoncours et préts consentis par la société \EXH SA au profit de la
société VALTECH TECHNOLOGIES INC

Dans sa séance en date du 22 septembre 2009 Caiseil d’administration a autorisé la conclusicumé convention dont les
principaux termes sont les suivants :

- Consolidation (en principal et intéréts au 2220809) et rééchelonnement des concours et prétemimpar VALTECH SA a
VALTECH TECHNOLOGIES Inc pour un montant de 2 17827 euros ;

- Octroi d’'une avance a VALTECH TECHNOLOGIES Inc 883 661,60 euros affectée au paiement des créalmsspar
VALTECH TECHNOLOGIES Inc a VALTECH SA aprés compatien avec les sommes dues par VALTECH SA a
VALTECH TECHNOLOGIES Inc ;

- Octroi d’'une avance supplémentaire a VALTECH TEBEHLOGIES Inc de 496 437,13 euros pouvant étre arémut moment
pendant la durée de la ligne de crédit ;

- Et ce, sous la forme d’'une ligne de crédit d’'uantant maximum de 3 260 000 euros, consenti sofriae d'un Billet a
Ordre émis par VALTECH TECHNOLOGIES Inc au profie ¥ ALTECH SA remboursable in fine en une échéancglas
tard le 22 septembre 2013, et moyennant des iatpadtables mensuellement au taux d’intérét EURIBGR ;

- Cette ligne de crédit est garantie par un « Sgcégreement » portant sur tous les biens molsliet immeubles par
destination de VALTECH TECHNOLOGIES Inc.

Administrateurs concernés : Lars BLADT et Dougl@ND

6. Avenant a la convention de prestations de seswntre la société IMPLEO et la société VALTECH SA

Dans sa séance en date du 29 octobre 2009, votseiCd’administration a autorisé la conclusionrdavenant a la convention
de prestations de services entre la société IMP&E® société VALTECH SA.
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Cet avenant prévoit une rémunération supplémentaire8.000 euros hors taxes par mois aux fins idtasse et de conseil de
VALTECH SA pour I'analyse et de la mise en place déponses a apporter a I'Offre Publique d’AchaSagCo, notamment
par la sollicitation d’Offres concurrentes et ceypune durée commencant a courir le 30 octobr® 20@renant fin a la plus
proche des deux dates suivantes soit le terme pistions sur I'Offre Publique d’Achat de SiegCoit $a dénonciation du

contrat & durée indéterminée entre IMPLEO et VALFEEA.

La société IMPLEO a ainsi facturé un montant td&B6.000 euros hors taxes a la société VALTECHaGA&ours de ce méme
exercice 2009.

Administrateur concerné : Lars BLADT

7. Contrat d’assistance entre John STANLEY et tié&té VALTECH SA

Dans sa séance en date du 29 octobre 2009, votreelCd’'administration a approuvé le contrat d'sisgice entre monsieur
John STANLEY et la société VALTECH SA.

Ce contrat a pour objet de confier a Monsieur RANLEY une mission spéciale d’assistance et desebde VALTECH SA
dans le cadre de I'analyse et de la mise en pleseéponses a apporter a I'Offre Publique d’AcleaSatgCo, notamment par la
sollicitation d’Offres concurrentes, correspondarit5 jours de prestations a répartir sur une péraminmencant a courir le 30
octobre 2009 et prenant fin au terme des opératidfre Publique d’Achat et moyennant un honoraiee 1.500 euros/jour
soit un total de 22 500 euros hors taxes.

Administrateur concerné : John STANLEY

8. Convention de prét de 1 000 000 d’euros ded&sdVALTECH A/S a la société VALTECH SA

Dans sa séance en date du 10 décembre 2009, vamiseiCd’'administration a approuvé la conventionpdét de la société
VALTECH A/S au profit de la société VALTECH SA.

Cette convention de prét (« Facility agreemente>YALTECH A/S a VALTECH SA porte sur un montant 1®©00 000 euros
pour une durée d'un an, moyennant un taux d'intéc&ibor 3 mois.

Administrateur concerné : Lars BLADT
CONVENTIONS ET ENGAGEMENTS APPROUVES AU COURS DEXERCICES ANTERIEURS DONT
L'EXECUTION S’EST POURSUIVIE DURANT L'EXERCICE

Par ailleurs, en application du Code de commeroas ravons été informés que I'exécution des convesitet engagements
suivants, approuvés au cours d’exercices antérisi@s poursuivie au cours du dernier exercice.

1. Convention d’assistance intragroupe entre |88 ALTECH SA et I'ensemble des sociétés du GREWALTECH

Dans sa séance en date du 11 décembre 2008, wwiseilcd’administration a autorisé la conclusiomrd convention
d'assistance intragroupe entre la société VALTE@teEI'ensemble des sociétés du Groupe VALTECH.

La société VALTECH SA a facturé a la société VALTHHE®@B au titre de cette convention un montant tol@l287.448 euros
hors taxes en 2009.

Administrateurs concernés : Lars BLADT et JonatR@OLE

La société VALTECH SA a facturé a la société VALTH®@/S au titre de cette convention un montant td&al67.480 euros
hors taxes en 2009.

Administrateurs concernés : Lars BLADT et JonatR@OLE

La société VALTECH SA a facturé a la société VALTHECRAINING au titre de cette convention un monttothl de 138.675
euros hors taxes en 2009.

Administrateur concerné : Lars BLADT

La société VALTECH SA a facturé a la société VALTTECECHNOLOGIES INC au titre de cette conventionmiantant total
de 201.585 euros hors taxes en 2009.
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Administrateurs concernés : Lars BLADT et JonatR@OLE

La société VALTECH SA a facturé a la société VALTECIMITED au titre de cette convention un montaotiat de 195.483
euros hors taxes en 2009.

Administrateurs concernés : Lars BLADT et JonatR@OLE

La société VALTECH SA a facturé a la société VALTEGMBH au titre de cette convention un montantltdi 179.303
euros hors taxes en 2009.

Administrateurs concernés : Lars BLADT et JonatR@OLE
La société VALTECH SA a facturé aux sociétés VALTHEEGENCY et KIARA au titre de cette convention resfivement un

montant total de 80.843 euros hors taxes et 37868 hors taxes en 2009.

2. Convention de prestations de services entredigt® GROUPE OUROUMOFF et |la société VALTECH SA

Dans sa séance en date du 14 novembre 2008, wwmiseik d’administration a autorisé la conclusiomr# convention de
prestations de services avec la société GROUPE QINROFF.

Au cours de I'exercice clos le 31 décembre 2008pkiété GROUPE OUROUMOFF a facturé a votre sociététre de cette
convention un montant de 348.000 euros hors taxes.

Administrateur concerné : Jean-Claude TURRI

3. Convention de prestations de services entredé&te IMPLEO et la société VALTECH SA

Dans sa séance en date du 14 novembre 2008, wmiseik d’administration a autorisé la conclusiomr# convention de
prestations de services entre la société IMPLE@ sdciété VALTECH SA.

Au cours de 'exercice clos le 31 décembre 200%0kciété IMPLEO a facturé a votre société au tigecette convention un
montant de 144.000 euros hors taxes.

Administrateur concerné : Lars BLADT

4. Convention d’intégration fiscale avec la filiAIJALTECH TRAINING

Dans sa séance en date du 12 décembre 2002, writseilcd’administration a autorisé la mise en pldaee convention
d’intégration fiscale avec sa nouvelle filiale VAETH TRAINING.

Administrateur concerné : aucun

Neuilly-sur-Seine et Paris, le 27 avril 2010

Les Commissaires aux Comptes

Fidrex Deloitte & Associés

Albert BENSADON Jean-Luc BERREBI
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CHAPITRE 20 INFORMATIONS FINANCIERES CONCERNANT LE PATRIMOINE,
LA SITUATION FINANCIERE ET LES RESULTATS DE
L’'EMETTEUR

20.1 PRESENTATION DES COMPTES CONSOLIDES AU 31 DECEMBRE 2009

20.11 RAPPORT DU CONSEIL D’ADMINISTRATION SUR LA GESTION DU GROUPE

20.1.1.1 LES ACTIVITES DU GROUPE AU COURS DE L’EXERCICE 2009

Les résultats de I'année 2009 du Groupe Valtech significativement inférieurs a leur orientatiamitiale et se situent trés
nettement en dessous de la performance moyenneatieus. Si la conjoncture économique difficile guprévalu en 2009
explique pour partie cette situation (et notamnmanRoyaume-Uni et au Danemark), certaines difisutipérationnelles y ont
également significativement contribué. Valtech &#et souffert de positionnements difficiles Senkemble de ses marchés, a
I'exception de la Suéde qui a confirmé ses bonmgfopnances pour I'année 2009. Le Groupe a aimsipétticulierement
exposé en Allemagne en raison de son positionnehigorique sur le marché de I'automobile, aux U&A&n France en raison
d’'un certain nombre de projets a prix fixe mal msés.

Suite a 'OPA déposée le 23/10/2009 et close 18/2010, SiegCo est devenu le nouvel actionnairestizence du Groupe

Valtech et détient 58,25% des actions et des ddeiteote de la société. Une nouvelle équipe decBire animée par Sebastian
Lombardo, a pris le contréle opérationnel de I'eptise depuis le 9 Mars 2010. Cette nouvelle éqeipsacrera I'année 2010 a
stabiliser la situation opérationnelle dégradéeaeamorcer le travail de reconstruction d’'un positiement stratégique

différencié et d’offres a valeur ajoutée sur lersegt du digital.

20.1.1.2 LES RESULTATS DU GROUPE POUR L EXERCICE 2009

Le Groupe a réalisé en 2009 un chiffre d'affaires8,5 millions d’euros en contraction de 24,9%rpaport a 2008 (a taux de
change et périmétre constants la contraction ggoor a I'exercice précédent est de 23,3%).

Le chiffre d’affaires des activités francaises est diminution de 14.2%, le résultat d’exploitatipositif en 2008 de 2.3
millions d'euros a baissé a 1.0 million en 2009phé du chiffre d’affaire des activités francaipesgresse et représente 44,3%
du chiffre d'affaires du groupe contre seulemer8%8en 2008.

Le reste de I'Europe (Royaume-Uni, Allemagne etn8ozavie) reste le meilleur contributeur au régutt@xploitation et
représente 44,3% du chiffre d’affaires du Groupe chiffre d’affaires de cette région est en dimionutde 23.5% par rapport a
2008, en raison de la faible performance du Royaumiede I'Allemagne et du Danemark.

Nos filiales aux Etats-Unis et en Asie ont contépour 11,4% au chiffre d'affaires 2009 du Groupete 17.7% en 2008. Ces
filiales ont souffert d'une année difficile, notaemh aux USA ou le chiffre d’affaires est en baidees4.5% par rapport & 2008.
Le résultat d’exploitation de notre filiale améiita est actuellement déficitaire.

Nos activités en Inde ont également souffert dédassion mondiale et le chiffre d’affaires esbaisse.
La marge brute du groupe ressort a 32,3% contd@2n 2008 et le résultat d’exploitation ressef3,8 millions d’euros.

Il est a noter que cette situation opérationnelgquée par une chute brutale du chiffre d’affagedu résultat d’exploitation a
été compensée au niveau du résultat net du Graupdeg éléments exceptionnels tels que :

e La reconnaissance en « activités cédées » d'unfibénde 3,1 million d’euros correspondant au régudistimé de
cession de la participation minoritaire de Valt&#dans la Société Medhost Inc. conformément aumas IFRS 5

« Lattribution d’un Crédit Imp6t Recherche d'un mant de 2,32 million d’euros sur I'exercice 2009 dlandemande
de restitution a été opérée sur 2010 qui a eu un pacétn  positif de
1,6 millions d’euros hors frais. En I'absence deCeédit d’'lmpdt Recherche la perte d’exploitatienserait élevée a -
5,4 millions d’euros

« La forte réduction des charges commerciales et etiak (-1,4 millions d’euros) ainsi que des coldsistratifs (-
2,7 million d’euros), partiellement compensée pes dodts divers de restructuration (2,0 millioresudos).
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La prise en compte de ces éléments exceptionrieles$aortir un résultat net en perte de 0,9 milliceuros.
La trésorerie nette d’exploitation du Groupe esitp@ de 3,3 million d’euros et Valtech terminarihée avec une trésorerie
positive de 8,2 millions d’euros. Le Groupe a béiéfde la bonne gestion des flux liés a I'activéiénuancer toutefois par des
découverts qui s’élévent a 3,2 millions d’eurod&t emprunts a court et long terme pour 0,7 milliguros.

La masse salariale totale (incluant 'ensemble gi®ies, commissions et cotisations sociales) reptég 53 427 K€ par
rapport a 61 496 k€ en 2008.

Actifs financiers (en K€)

Brut Amortissement Net
Investissements dans des sociétés :
JV Chusik 2 674 2 343 331
Total 2 674 2 343 331
Autres investissements:
Medhost Inc 4 384 1010 3374
Préts: Prét a JV Chusik - - -
Autres actifs financiers:
Dépbdts et
cautionnements: Etats-Unis 17 - 47
France 207 - 207
Suede - - -
Danemark 438 - 438
Allemagne 2 - 2
Royaume Uni 1461 - 1461
Inde 334 - 334
Other Etats Unis - - -
Total 2 490 - 2 490
Total des actifs financiers 9 547 3392 6 195

Provisions sur créances clients

VALTECH a comptabilisé des provisions pour créaraiesits a hauteur de 0,3 million d’euros en 2009.

20.1.1.3 SITUATION FINANCIERE DU GROUPE
Les fonds propres du groupe ressortent a 30.7omdld’euros au 31 décembre 2009 comparés a 31libnwid’euros au 31
décembre 2008.

Les entrées nettes de trésorerie au titre de B@oeron été négatives, tel que souligné au poRit mais elles ont été

contrebalancées par une variation de fonds denmmréepositive, notamment liée a une forte amélionatiu recouvrement des
créances. La performance commerciale du Groupeiggsa une stratégie se concentrant davantaga gestion des besoins en
fonds de roulement permettra d’améliorer encoreésmrerie.

Au 31 décembre 2009, VALTECH disposait d’engagesémrs bilan d’environ 15,4 millions d’euros reflata des loyers
futurs de bureaux. Ce chiffre ne comprend aucuemevdégagé d’'une quelconque sous-location. Cerains devraient faire
I'objet d’'une renégociation, d'un renouvellementdune autre modification au cours de I'exercicd @@e sorte que les locaux
des sociétés du Groupe demeurent en phase aveddsance de I'activité.
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Détail des lignes de crédit dont bénéficie VALTECHau 31 décembre 2009

Handelsbanken

Cara_cterls’th.u ©s Montant global] Tirage au 31 .
des titres émis oy . . . s Existence ou non des
Taux variable des lignes | décembre 200 Echéances
des emprunts ) ) couvertures
(‘000) ('000)
contractes
Liane de crédit 6,69% (Euribor Renouvellement par
9 3 mois + 2 1 600 euros 850 euros fourniture de nouvellgé-actures clients
spot FORTIS . .
points) factures clients
Facilité de caisse |Euribor 3 mois Reno_uvellement par .
400 euros 0 euro fourniture de nouvellgs-actures clients
FORTIS + 2% .
factures clients
Euribor & 3
Prét CIC mois +0,593 |500 euros 260 euros mai{L1 Caution de Valtech SA
points
) o Factures clients + fonds de
ngne.de crédit Euribor 3 mois Reno.uvellement par garantie de 12,5 % de I'encour
factoring BNP +0.7% 5 000 euros 2 066 euros [fourniture Qe nouvellg B.vec ajustement trimestriel et
FACTOR factures clients avec un minimum de 250 000
Ligne de crédit |Taux de base Renouvelable en AvrijGarantie par les actifs de la
HSBC 2,25% 600 GBP 406 GBP 2010 société
E'Z:iea Overdraft |5 8769 variablp 3000 DKK | 0 DKK déc-po Neant
Ligne de credit |Taux de base 4 arantie par la banque de Valt
UTI Bank 4% 39 500 INR 10837 INR avr-] A dans la limite de 875 000€.
La Société Valtech AB a donnf{
Prét en gage ses actifs, pour un
5,45% variable] 2 350 SEK 1750 SEK dédrhdntant non défini d'un

maximum de 3 140 000 sek et
000 actions de Kiara Scandina

20.1.1.4

RECHERCHE ET DEVELOPPEMENT DU GROUPE

a

La stratégie de VALTECH SA est de rester a I'avgatde du développement logiciel. Elle assiste dangadre de
nombreux clients quotidiennement dans leur actidigérecherche et développement. Ce constant isgestient dans
I'innovation a été récompensé en 2009 par I'obtant’'un Crédit Impét Recherche d’'un montant de  229€.
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20.1.2 COMPTES CONSOLIDES AU 31 DECEMBRE 2009

20.1.2.1 COMPTE DE RESULTAT CONSOLIDE

Les montants dans le présent document sont expeméslliers d’euros sauf indication contraire.

31-déc.-09 31-déc.-08 Note
Revenus 75 411 100 464 Note 13
Autres revenus 106 127 Note 13
Total revenus 75 517 100 591
Codts des ventes (51 159) (67 908) Note 15
Marge brute 24 358 32 683
Codts commerciaux (5 190) (6 592) Note 15
Codts administratifs (20 443) (23 151)
Marge d'exploitation (1 274) 2940
Codts de restructuration (2 015) - Note 10.5.
Autres produits et charges d'exploitation (39) (538) Note 15.2.
Dépréciation des Goodwills (428) - Note 3
Résultat de I'activité opérationnelle (3 756) 2 402
Quote-part dans le résultat des sociétés associées 89 (287)
Codt net de I'endettement (170) (168) Note 16
Autres produits et charges financieres (282) (414)
Résultat net avant imp6ts des activités poursuivies (4 119) 1533
Imp 6ts 89 (356) Note 17
Impacts des actifs détenus en vue de leur vente 3123 -
Interéts minoritaires - (6) Note 9
Résultat net de la période (907) 1171
Nombre moyen d'actions de base 88 668 88 668 Note 8.4
Nombre moyen d'actions aprés dilution 90 020 90 559 o
R(?sultat par act!on d_e pase (0,01) 0,01 Note 8.4.
Résultat par action dilué (0,01) 0,01
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20.1.2.2 ETAT DU RESULTAT GLOBAL DU GROUPE

31-déc.-09 31-déc.-08
Résultat de I'exercice (907) 1171
Autres éléments du résultat global (bruts d'imp06t)
Pertes et profits de conversion des états finandies filiales en monnaie étrangére 511 (1 901)
Rémunération payée en actions 29 100
Imp6t sur les autres éléments du R.G. - -
Etat du Résultat global du Groupe (367) (630)
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20.1.2.3 ETAT DE LA SITUATION FINANCIERE DU GROUPE

31-déc.-09 31-déc.-08 Note
Ecart d'acquisition 13674 13 847 Note 3
Immobilisations incorporelles nettes 193 181 Note 4
Immobilisations corporelles nettes 2 407 2752 Note 5
Participation dans les entreprises co-associées 331 214
Actifs financiers non courants, nets - 296 Note 6
Autres actifs non courants, nets 2 490 2183
Imp 6ts différés actifs 629 608 Note 17
Actifs non courants 19 723 20 081
Créances clients et comptes rattachés 19 583 25 583 Note 7.1.
Imp6ts courant - court terme - -
Imp6ts différés actifs 1637 1414 Note 17
Autres actifs courants 5088 3050 Note 7.2.
Trésorerie et équivalent de trésorerie 8173 9591
Juste valeur des actifs détenue en vue de leue vent 3374 -
Actifs courants 37 855 39 638
TOTAL ACTIF 57 578 59 719
Capital 1352 1352 Note 8.1.
Reserves 30 223 28 512 Note 8.2./8.3.
Résultat net - part du Groupe (907) 1171 Note 8.3.
Capitaux propres - part du Groupe 30 668 31 035
Intéréts minoritaires - 1 Note 9
Capitaux propres 30 668 31 036
Provisions pour risques et charges - part non obarra 1489 704 Note 10
Pensions et indemnités de départ a la retraite 285 231 Note 10
Emprunts auprés des établissements de crédit npartourante 341 264 Note 12.1.
Autres passifs non courants 78 147 Note 11.1.
Imp6ts différés passif 66 -
Passifs non courants 2 259 1 346
Provisions pour risques et charges - part courante 1372 2187 Note 10
Emprunts auprés des établissements de crédit cparante 404 633 Note 12
Découverts bancaires 3160 5721 Note 12
Dettes fournisseurs et comptes rattachés 7 242 7 140
Autres passifs courants 12 473 11 656 Note 11.2.
Imp6ts courants - court terme - -
Passifs courants 24 651 27 337
Total passifs 26 909 28 683
TOTAL PASSIF 57 578 59 719
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20.1.2.4 TABLEAU DE FLUX DE TRESORERIE CONSOLIDE

31-déc.-09| 31-déc.-08 Notes
Résultat net - part du Groupe (907) 1171
Intéréts minoritaires 6
Ajustements permettant de passer a la variation dérésorerie d'exploitation
- Depreciation et amortissement, net 1392 3017
- Dépreciation des écarts d'acquisition 428 - Note 3
- Dotation aux provisions pour engagement de redrai 54 47) Note 10.2
- Moins (Plus) values sur cession d'actifs non aotg 38 8 Note 15.2
- Charges liées aux paiements en actions 29 100 Note 18
- Résultat dans les sociétés co-associées (89) 287
- Résultat des activités cédées (3123)
Codits financiers 229 664 Note 16
Résultat de dilution 11
Charges d'impots (Imp6ts différés inclus) (89) 356 Note 17
Flux nets de trésorerie provenant des activités d¥gloitation avant intéréts et impots (2 039) 5573 -
Impbts payés (99) (90) -
Variation nettes des actifs et passifs courants 5480 1215
Flux nets de trésorerie provenant des activités dgloitation 3342 6 698 -
Investissement actif non courant corporel (884) (900) Note 5
Investissement actif non courant incorporel (186) (95) Note 4
Prix de cessions des actifs non courants cédés 13 1
Augmentation (Diminution) des investissements fitiars (505) 538
Flux nets de trésorerie liés aux activités d'invesssements (1562) (456) -
Intéréts payés (229) (664)
Augmentation de capital - Note 8
Augmentation (diminution) des dettes financiéres (443) 778 Note 12
Entrée de périmétre KIARA 389
Acquisition KIARA (928)
Paiement complément de prix KIARA (87)
Paiement complément de prix Valtech Agency (1 502)
Acquisition minoritaires Valtech Offshore (12)
Flux nets de trésorerie liés aux activités de finasement (771) (1927) -
Incidence des variations des cours des devises 88 (43)
Actions d'autocontréle (first adoption IAS 32 en0%) -
Flux nets de trésorerie liés aux activités dessré#&km vente 46 - -
Mobilisation de créances (premiere adoption IASBR005) -
Flux net de la trésorerie et équivalent de trésorde 1143 4272 -
Trésorerie et équivalent de trésorerie au débliexlercice 3870 (402) Note 12
Trésorerie et équivalent de trésorerie a la fitiedeercice 5013 3870 Note 12
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20.1.25

VARIATION DESCAPITAUX PROPRESCONSOLIDES

Rémunérations

Actions d'autc Différence de Total part du  Intéréts

(en miliers d'euros) Nombre d'actions Capital Primiesnission Réservepayées en actior Résultat net . . o Total
contrdle  conversion  Groupe  minoritaires

Au 31 décembre 2007 88668358 1352 62685 (35814) 103 2572 (68) (372) 31665 (21) 31644
Affectation du résultat 2572 (2572
Résultat net de exercice 1171 1171 6 1177
Variation nette des actions détenues 100 100 010
par les sociétés consolidées
Différence de conversion (1901) (1901) 5 (1896)
Rémunérations payées en actions différées -
Autres opérations 11 11
Résultat Global 2572 100 (1401) (1901) (630) 22 (608)
Augmentation de capital - - - - - -
Dividendes versés
Total des transactions avec les actionnaires
Au 31 décembre 2008 88668358 1352 62685 (33242) 14 1171 (68) (2273) 31035 1 31036
Affectation du résultat 1un (117
Résultat net de exercice (907) (907) (907)
Variation nette des actions détenues 29 29 29
par les sociétés consolidées
Différence de conversion 511 511 511
Rémunérations payées en actions différées
Autres opérations (0h] (]
Résultat Global 1171 29 (2078) 511 (367) (1)  (368)
Augmentation de capital - - - - -
Dividendes versés
Total des transactions avec les actionnaires
Au 31 décembre 2009 88668 358 1352 62685 (32071) 394 (907) (68) (1762) 30668 30668
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20.1.2.6 REGLES ET METHODES COMPTABLES, ANNEXES ET NOTES
EXPLICATIVES

NOTE 1 - REGLES ET METHODES COMPTABLES

Les états financiers consolidés au 31 décembre 200§roupe VALTECH sont établis selon les princigtsméthodes
comptables appliqués par le Groupe aux états fieencle I'exercice 2008, a I'exception des amendesnéde normes et
interprétations qui entrent en vigueur &uWJanvier 2009.

REFERENTIEL COMPTABLE

En application du réglement n° 1606/2002 adoptIduillet 2002 par le parlement européen et lseibeuropéen, les états
financiers consolidés du Groupe sont établis erfocoité avec le référentiel IFRS (International dcial Reporting
Standards) tel gu’adopté dans I'Union européenn&0aiuin 2006.

Les normes comptables internationales comprennemtIFRS (International Financial Reporting Standgrdes IAS
(International Accounting Standards) ainsi que deimterprétations SIC (Standing Interpretations @uttee) et IFRIC
(International Financial Reporting Interpretatid@smmittee).

1.1. PERIMETRE ET METHODES DE CONSOLIDATION (IAS 27 , 28 ET 31)

Les états financiers consolidés du Groupe comprenies comptes de la société VALTECH S.A. et dedsises filiales
significatives détenues majoritairement ou con@dldirectement ou indirectement et les sociétés isfluence notable.

Le résultat des filiales acquises ou cédées dliexarcice est intégré dans le résultat consolieidaddate effective de prise de
controle jusqu’a la date effective de cession.

Les états financiers des filiales peuvent étreaités si nécessaire afin de rendre leurs méthamleptables compatibles avec
celles du Groupe.

1.1.1. METHODES DE CONSOLIDATION

Intégration globale

Toutes les sociétés dans lesquelles VALTECH exérceontrole, c'est-a-dire qu'il a le pouvoir deigar les politiques
financiére et opérationnelle de ces sociétés dfibtenir des avantages de leurs activités, sonsaa®es par intégration
globale.

Le contrble est présumé exister lorsque VALTECHeét directement ou indirectement, plus de la @ales droits de vote
d'une entité et qu'aucun autre actionnaire ou geodjactionnaires n’exerce un droit significatif jpermettant d’opposer un
veto ou de bloquer les décisions ordinaires ppsede Groupe.

Le contrble existe également lorsque VALTECH, détgria moitié ou moins des droits de vote d’'unat@&ntispose du
pouvoir sur plus de la moitié des droits de voteveriu d’'un accord avec d'autres investisseurspauvoir de diriger les
politiques financiére et opérationnelle de I'entit@ vertu d’'un texte réglementaire ou d’'un contatpouvoir de nommer ou
de révoquer la majorité des membres du Conseilndf@dtration ou de I'organe de direction équivalesi du pouvoir de
réunir la majorité des droits de vote dans lesighendu Conseil d’'administration ou de I'organeditection équivalent.

VALTECH consolide les entités ad hoc qu'il contréle substance parce qu'il a le droit d’obtenir Eornté des avantages ou
gu’il conserve la majorité des risques résidudigrants a I'entité ad hoc ou a ses actifs.

Intégration proportionnelle

VALTECH consolide par intégration proportionnelésicoentreprises dans lesquelles il partage paratde contréle avec un
nombre limité d’autres actionnaires.
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Mise en équivalence
Les sociétés dans lesquelles le groupe exercenflnerice notable, directe ou indirecte, sont mésesquivalence.

L'influence notable est présumée exister lorsqueLVECH détient, directement ou indirectement, 20 &bdavantage de
droits de vote d’'une entité, sauf a démontrer eta@nt que ce n’est pas le cas. L'existence d’ufieeimce notable peut étre
mise en évidence par d'autres critéres tels quhepeésentation au Conseil d’administration ou agbme de direction de
I'entité détenue, une participation au processatabloration des politiques, I'existence d’opératisignificatives avec I'entité
détenue ou I'échange de personnels dirigeants.

Sociétés hors périmetre

Les participations dans lesquelles le groupe naxeas d'influence notable sont comptabiliséesigjieste valeur en « titres
disponibles a la vente » et suivent les disposstibes normes IAS 32 et IAS 39 relatives aux insémisfinanciers.

Une liste des principales filiales consolidées aniv’intégration globale ou la mise en équivalenae31 décembre 2009 est
présentée en note-2Périmetre de consolidation.

1.1.2. UTILISATION D’ESTIMATIONS

Pour établir les comptes du Groupe, la directionVédd TECH doit procéder a des estimations dans ksume ou de
nombreux éléments inclus dans les états finanoegzeuvent étre précisément évalués. La Direcbamenée a réviser ces
estimations en cas de changement des circonstancéssquelles elles étaient fondées ou par seiteodvelles informations
ou d'un surcroit d’'expérience. En conséquenceg$tisnations retenues au 31 décembre 2009 pourr@ienisensiblement
modifiées.

Les principales estimations sont explicitées daasibtes suivantes :

Note 3 — Ecart d’acquisition
Principales hypothéses retenues pour la construdgs valeurs recouvrables : modeles, taux d’asatin, taux de croissance a l'infini (§ 3.2).

Note 10. - Provisions
Provisions pour indemnités de fin de contrat drueturations : Taux d’actualisation, taux de ssates plans.

Note 10.2. — Avantages du personnel
Taux d’actualisation, d'inflation, de rendement detfs du régime, taux de progression des salaires

Note 17 — Imp®t sur les sociétés
Hypothéses retenues pour la reconnaissance dessidifférés actifs.

Note 18 - Paiement en actions et assimilées
Modéle, hypothéses sous-jacentes a la détermindgisjustes valeurs : cours du sous-jacent erdttebution, prix d’exercice, volatilité.

1.1.3. REGROUPEMENT D’ENTREPRISES

Les écarts d’acquisition représentent I'excédentalit d’un regroupement d’entreprises sur la pamtétét du Groupe dans la

juste valeur nette des actifs, passifs et passiéntéels identifiables a la date de prise de ppdion, généralement
concomitante a la date de prise de contréle.

Si la part d’intérét du Groupe dans la juste valeeite des actifs, passifs et passifs éventueltifiddles est supérieure au
co(t d’acquisition, I'excédent est comptabilisé igdiatement en résultat.

A la date d’acquisition, le colt d’un regroupemeientreprises est affecté en comptabilisant leiésateés passifs et les passifs
éventuels identifiables de I'entreprise acquisewr juste valeur a cette date, a I'exception dédsagon courants classés
comme détenus en vue de leur vente, qui sont ctitipés a leur juste valeur diminuée des coltede Vente.

1.2. TRANSACTIONS INTERNES

Toutes les transactions significatives entre legésés intégrées ainsi que les résultats internkmnaemble consolidé sont
éliminés.
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Si les capitaux propres de fin de période d’une société consolidée sont négatifs, la part des intéréts minoritaires dans ces
capitaux propres est prise en charge par le groupe, sauf si les tiers ont une obligation expresse de combler leur quote-part de
pertes.

Si ces sociétés redeviennent bénéficiaires, la part du groupe dans leur résultat est prise en compte par I’actionnaire majoritaire
a hauteur des pertes comptabilisées antérieurement.

Les actifs et passifs qui sont immédiatement disponibles pour étre vendus, et dont la vente est hautement probable, sont classés
en actifs et passifs destinés a étre cédés. Quand plusieurs actifs sont destinés a étre cédés lors d’une transaction unique, on
considére le groupe d’actifs dans son ensemble ainsi que les passifs qui s’y rattachent.

Les actifs, ou groupes d’actifs, destinés 4 étre cédés sont évalués au montant le plus faible entre la valeur nette comptable et la
juste valeur nette des coiits de cession.

Les actifs non courants classés comme détenus pour la vente ne sont plus amortis. En application de la norme [AS 12, un impét
différé est constaté sur la différence entre la valeur en consolidation des titres cédés et leurs valeurs fiscales. Les actifs ct
passifs destinés 4 étre cédés sont classés respectivement sur deux lignes du bilan consolidé et les comptes de produits et de
charges restent consolidés ligne a ligne dans le compte de résultat du groupe. A chaque cléture, la valeur des actifs et passifs
est revue afin de déterminer s’il y a lieu de constater une perte ou un profit dans le cas ol la juste valeur nette des coiits de
cession aurait évolué.

Au 31 décembre 2009, comme décrit dans la note 6 les titres non consolidés de Medhost ont été identifiés comme actif non
courant détenu pour la vente.

Les charges et les produits des opérations en devises sont enregistrés pour leur contre-valeur a la date de I’opération. Les actifs
et les dettes en devises sont convertis au taux de cldture, et les écarts de change résultant de cette conversion sont enregistrés
dans le compte de résuitat sauf si la transaction initiale a été comptabilisée dans les capitaux propres auquel cas les écarts de
change le seraient également. -

Les actifs et passifs des filiales étrangéres sont convertis sur la base des cours de change constatés a la cldture. Les éléments de
leur compte de résultat sont convertis au cours moyen de la période. La différence de conversion qui en résulte est portée
directement en capitaux propres au poste Réserves de conversion, pour la part revenant au groupe et au poste Intéréts
minoritaires, pour la part revenant aux tiers. Cette différence n’impacte le résultat qu’au mornent de la cession de la sociéte,

En euros 31-déc-08
Cliture  Moyenne
Dollar UD 0,71855 0,68000
Livre anglaise 1,04987 1,25543

6,09200  0,10398
0,13422 0,13412
0,00054  0,00062
001466  0,01569

Couronne suédoise
Cowronne danoise
Won Corden
Roupie indienpe
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1.7. ECART D’ACQUISITION (IAS 36, 38 ET IFRS 3)

Lorsque la valeur recouvrable d’'une UGT est infénéea sa valeur nette comptable, la perte de valeuwespondante est
affectée en priorité aux écarts d’acquisition etorsmue en résultat opérationnel dans le compte ré8utcharges

opérationnelles”.

Selon IFRIC 10, les dépréciations comptabiliséksdate d'arrété des comptes d’'une période inteiarédau titre d’'un écart

d’'acquisition, d’'un investissement dans un instrote capitaux propres ou d’un actif financier ctabisé au codt, ne sont
pas reprises dans les états financiers d'une Enddrmédiaire ou annuelle ultérieure

1.8. AUTRES IMMOBILISATIONS INCORPORELLES (IAS 38)

Les logiciels et droits d’'usage acquis en pleineppété ainsi que les logiciels développés poumsage interne et dont
l'influence sur les résultats futurs revét un ceee bénéfique, durable et mesurable, sont imnsasiliet font I'objet d'un
amortissement sur une durée allant de 3 a 5 ans.

Les colts capitalisés des logiciels développésgaigiterne sont ceux directement associés a tedugtion, c'est-a dire les
charges liées aux colts salariaux des personnafg dgveloppé ces logiciels et une quote-part @ireent affectable de frais
généraux de production.

1.9. IMMOBILISATIONS CORPORELLES (IAS 16)

Les immobilisations corporelles sont inscrites actif du bilan a leur codt historique amorti, dinndes pertes de valeur.
Elles ne font I'objet d’aucune réévaluation. Lesits d’emprunt sont exclus du colt des immobiliseti

L’amortissement est calculé suivant la méthodealméfondée sur la durée d'utilisation estimée diéigrentes catégories
d'immobilisations. Il est calculé sur la base dix gfacquisition, sous déduction d'une valeur résite. Les immobilisations
sont amorties selon leur durée de vie attenduepedsuit :

Agencements, aménagements, installations8-10 ans

techniques
Matériel informatique 3-5ans
Mobilier 5-7 ans

1.10. LOCATION-FINANCEMENT (IAS 17)

Les immobilisations faisant I'objet d’un contrat ldeation financement ayant pour effet de transféartegroupe les avantages
et les risques inhérents a la propriété sont cdmifg@es a l'actif en immobilisations corporelleagéncements et
équipements).

A la signature du contrat de location financeminbien est comptabilisé & I'actif pour un montégal a la juste valeur du
bien loué ou bien, si elle est plus faible, adkeur actualisée des paiements minimaux au title teation.

Ces immobilisations sont amorties suivant la méthlmiaire en fonction de la durée d'utilité estnwéterminée selon les
mémes critéres que ceux utilisés pour les immatiias dont le Groupe est propriétaire ou bienfoeation de la durée du
contrat si celle-ci est plus courte.

La dette correspondante est inscrite au passiffraesde location simple sont comptabilisés enrgbside I'exercice au cours
duquel ils sont encourus.
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1.11. TESTS DE DEPRECIATION (IAS 36)

Le Groupe réalise régulierement des tests de détimt de ses actifs : immobilisations corporellésarts d’acquisition et
autres immobilisations incorporelles.

Ces tests consistent a rapprocher la valeur nettgble des actifs de leur valeur recouvrablecquiespond au montant le
plus élevé entre leur prix de vente net et leuewatl'utilité, estimée par la valeur actuelle nelés flux de trésorerie futurs
générés par leur utilisation.

Pour les immobilisations corporelles et les immishtions incorporelles a durée de vie définie, et tle dépréciation est
réalisé dés que des indicateurs de perte de vadetiobservables.

Pour les écarts d’acquisition et les autres imnmsatibns incorporelles a durée de vie indéfinissiague les immobilisations
incorporelles en cours, un test de dépréciatiorsestematiquement effectué chaque année calerglaira base de la plus
haute des valeurs suivantes :

- Projection actualisée des flux de trésorerie fullegploitation sur une durée de 5 ans et d’'unewalerminale,
- Prix de vente net s'il existe un marché actif.

L’organigramme du Groupe favorisant I'existencend#iseule entité juridique par pays, les écartsqdiiation sont regroupés
par zone géographique et rattachés aux unités &éinés de Trésorerie (UGT) correspondantes.

La méthode retenue pour ces tests de dépréciagtdmoenogéne avec celle pratiquée par le Groupe Ipsuralorisations de
sociétés lors d’acquisition ou de prise de parditgn.

La valeur comptable des immobilisations est conpardla valeur actuelle nette des flux de trésorkrars hors frais
financiers mais apres imp6ots.

La méthode prolonge a I'infini un montant normatec un taux de croissance faible. Le taux d’aigain retenu pour ces
flux de trésorerie correspond au co(t moyen dutabgii Groupe(Ct. paramétres retenus en 3.2. Dépréciation desté d’acquisition).

Dans le cas ou le test de dépréciation annuel @éupk valeur recouvrable inférieure a la valeutenebmptable, une
dépréciation est constatée pour ramener la vataaptable de I'immobilisation ou de I'écart d’acqtien a sa juste valeur.

Lorsque la juste valeur d’'une immobilisation incorglle (hors écarts d’acquisition) ou corporellapgrécie au cours d’'un
exercice et que la valeur recouvrable excéde lauvatomptable de I'actif, les éventuelles pertes/aleur constatées lors
d’exercices précédents sont reprises en résultat.

Les pertes de valeur constatées sur les écartguisiion ne sont jamais reprises en résultat.

1.12. CREANCES CLIENTS ET RATTACHEES

Les créances clients sont enregistrées a leurvateuinale, qui correspond a leur juste valeur.

Les créances considérées comme douteuses foratlddjprovisions pour dépréciation déterminéeaation de leur risque

de non-recouvrement.

Selon les normes IAS 32 et 39, les programmes dslisation de créances commerciales sont maintdans les créances et
dans I'endettement a court terme lorsque, aprelysmau contrat, les risques sur les créances cocmies ne sont pas
transférés en substance aux organismes de finanteme
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1.13. INSTRUMENTS FINANCIERS (IAS 32 AND 39)

Le Groupe utilise des instruments financiers dérike taux, de change dans le but de couvrir lgeesliés aux variations des
taux d’intérét, des devises qui peuvent survenisda cadre de ses opérations courantes.

Selon les normes IAS 32 et 39, tous ces instrunsons comptabilisés au bilan a leur juste valeufilgjentrent dans une
relation de couverture ainsi qualifiable et recanen IAS 39 ou non. L'impact de la variation degugaleur des instruments
dérivés inclus dans des relations de couvertues die « trésorerie » et des instruments dérivégjnalifiés d’instruments de
couverture au cours de I'exercice est enregistréoempte de résultat.

En application de La norme IFRS 7 «Instrumentsnioners : informations & fournir », le groupe Valtetonne une analyse de
I'age des actifs financiers échus a la clétureoet aépréciés, ainsi qu’'un tableau de passagediplaciation (Note 7.1)

L'interprétation IFRIC 9 « Réévaluation des dériugsorporés », traite du réexamen des dérivés fracés qui sont dans le
champ d’application de la norme IAS 39 relative @&struments financiers. Selon IFRIC 9, I'analysmipdéterminer s'il
existe un dérivé incorporé et s'il doit étre congiitaé séparément doit étre réalisée lorsque témevient pour la premiere
fois partie prenante au contrat. Cette analysereaate uniqguement en cas de changement signifidatit les clauses du
contrat. Il n’y a pas d’application de cette int&tation au titre de I'exercice 2009.

1.14. DISPONIBILITES, EQUIVALENTS DE TRESORERIE ET VALEURS MOBILIERES DE
PLACEMENT (IAS 7 AND 39)

Conformément a la norme IAS 7 « Tableau des flutrégorerie », la trésorerie et équivalents deotedte figurant dans le
tableau des flux de trésorerie consolidés, complanésorerie (fonds en caisse et dépdts a vms) que les équivalents de
trésorerie (placements a court terme, trés liquidassont facilement convertibles en un montamneode trésorerie et qui
sont soumis a un risque négligeable de changeneevdldur).

Les placements dont I'’échéance initiale est a piigrois mois sans possibilité de sortie anticip#esi que les comptes
bancaires faisant I'objet de restrictions (compitleg|ués) autres que celles liées a des réglememsgbropres a certains pays
ou secteurs d’activités (contréle des changes) sbnit exclus de la trésorerie et des équivaleatséborerie du tableau des
flux de trésorerie.

Amendements a IAS 39 et IFRS 7 « Reclassement d'éstfinanciers ». Cet amendemenpermet le reclassement de

certains instruments financiers. Ainsi il est aig®rde reclasser les titres détenus a des finsadsatction. |l n’existe pas de
tels reclassements au 31 décembre 2009.
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1.15. PROVISIONS POUR RETRAITES ET AVANTAGES ASSIMILES (IAS 19)

« Avantages postérieurs a I'emploi

Aprés leur départ en retraite, les anciens salatiéssroupe percoivent des pensions selon des sgsté&mnformes aux
réglementations locales.

A ces prestations s’ajoutent des retraites direetdra la charge de certaines sociétés francaisesaagéeres du Groupe.

En France, a leur départ en retraite, les salahié§&roupe recoivent une indemnité dont le montamteven fonction de
I'ancienneté et des autres modalités de la conmembllective dont ils relévent. Les engagementsSdoupe en matiére de
retraite et d'indemnités de départ en retraite séterminés en appliquant une méthode tenant codgstsalaires projetés de
fin de carriére et en tenant compte des condiBmosiomiques propres a chaque pays.

Ces engagements sont couverts par des fonds deeetr par des provisions inscrites au bilan.

e Programme de couverture médicale

L’entité américaine gére son programme d’assuranédicale externe sur un systéme de propre assurbrec&té mis en
place un plan dans lequel le Groupe remboursetdiremt les dépenses médicales de moins de 50.086sddS. Les autres
frais sont couverts par un systeme de fonds deuéasce auquel participe le Groupe. L'estimatioradprovision en fin de
période repose sur les dépenses réelles obseweékespériode précédente (année civile 2008).

1.16. PAIEMENT EN ACTIONS (IFRS 2)

Le Groupe a choisi d’'appliquer par anticipatiomtame IFRS 2 a I'ensemble de ses plans d’optiongtions a compter de
celui mis en place le 7 novembre 2002, conforméraartprescriptions de la norme.

Conformément aux prescriptions de la norme IFR®P&¢ement en actions”, les options de souscriptionl’achat d'actions
attribuées aux salariés sont comptabilisées danététs financiers selon les modalités suivantaguste valeur des options
attribuées, estimée correspondre a la juste valesirservices rendus par les employés en contreplasi options regues, est
déterminée a la date d'attribution et est compigdsl en augmentation du poste « capital et primgéda date d'octroi,
neutralisée au sein des capitaux propres par l¢ diéb compte de rémunération différée, qui esbehpar le résultat sur la
période d’acquisition des droits.

La juste valeur des stock-options est détermindenste modéle binomial. Ce dernier permet de tezompte des
caractéristiques du plan (prix d’exercice, périadexercice), des données de marché lors de I'atioh (taux sans risque,
cours de I'action, volatilité, dividendes attendasi’'une hypothése comportementale des bénéésiair

L'approche des parametres détaillés en Note 18rd4aguste valeur des options allouées sur lsogérprennent en compte les
paramétres suivants :

- la volatilité tient compte de la volatilité hisigue observée sur le marché de I'action VALTEChbule le 15 septembre
2003,

- la durée moyenne de détention est déterminéla slurée du plan concerné,

- le taux d'intérét sans risque retenu est le armprunt d’Etat a long terme,

- aucun dividende n’est anticipé sur la base dstthique des distributions du Groupe.

L'interprétation IFRIC 8 « Champ d'application BRS 2 Paiements fondés sur des actions »préciskesjsont les
transactions placées dans le champ d'applicatida derme IFRS 2, y compris celles pour lesquelies entité ne peut pas
identifier de maniére précise et fiable certaindaototalité des biens ou services recus. IFRIQ@Bigue que, lorsque la juste
valeur de la contrepartie recue identifiée appanédtieure a la juste valeur des instruments gét@ax propres octroyés ou du

passif encouru, cette situation indique typiquenggriine autre contrepartie a été ou sera recués EFRapplique donc dans
ce cas. Il n'existe pas de telles transactionslagégembre 2009.
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1.17. PROVISIONS (IAS 37)

Une provision est constituée deés lors qu'il existe obligation (juridique ou implicite) a I'égardud tiers, dont la mesure
peut étre estimée de facon fiable et qu'il est pbdd qu’elle se traduira par une sortie de resssurc

Si le montant ou I'échéance ne peuvent étre estamés suffisamment de fiabilité, alors il s’agiud’ passif éventuel qui
constitue un engagement hors bilan.

En application de la norme IAS 37, les provisionsrnrisques et charges significatives dont lessddéepaiement peuvent étre
anticipées font I'objet d’'une actualisation.

1.18. RECONNAISSANCE SUR CHIFFRE D’AFFAIRES (IAS 18

Le chiffre d’affaires provenant de la vente de mmwy est comptabilisé net des remises et des aeEmteommerciaux
consentis et des taxes sur vente.

Lorsque le Groupe agit dans le cadre d'un conteapréstation en régie, le chiffre d'affaires et ¢defits des prestations en
régie sont reconnus au fur et a mesure de la ficesta

Lorsque le contrat est au forfait, les société<Gdoupe comptabilisent leurs prestations a plus dnrselon la méthode de
I'avancement avec les particularités suivantes :

- quand le résultat d’'un contrat peut étre estimdagon fiable, le produit et les colts sont comifisgs en fonction du degré
d’avancement de I'activité du contrat & la datelééure du bilan,

- lorsque le résultat d’un contrat ne peut pasé&itiné de facon fiable, le revenu est comptabélib@uteur des colts encourus
s'il est probable que ces codts seront recouvrés ;

- lorsque le prix de revient prévisionnel d’'un aantest supérieur au chiffre d'affaires contractuele provision pour perte a
terminaison est constatée a hauteur de la différenc

1.19. COMPTABILISATION DES SUBVENTIONS PUBLIQUES ET INFORMATIONS A FOURNIR
SUR L’AIDE PUBLIQUE (IAS 20)

Les subventions publiques doivent étre comptaleiisgn résultat sur une base systématique surriesige au titre desquelles
I'entité comptabilise en charges les codts liéslgaesubventions sont censées compenser. |l ed@sbe approches générales
de comptabilisation des subventions publiquespptache par le bilan, selon laquelle la subvengsh comptabilisée en

dehors du résultat, et lI'approche par le résugedgn laquelle la subvention est comptabiliséeésnultat sur une ou plusieurs
périodes.

Les subventions liées au résultat sont parfoiseptéss en tant que crédit dans le compte de résé@arément ou dans une
rubrique générale telle que « autres produitsimonselles sont présentées en déduction des changesielles elles sont liées.

La société a consulté un cabinet spécialisé datablissement des demandes de Crédit d'Imp6t Reluhest a pu ainsi
dégager un Crédit d'un montant de 2 320 milliemsudds sur I'exercice 2009, dont la demande detuésth a été opérée sur
I'exercice 2010.

L'impact de ce crédit d'imp6t recherche sur I'exeecest de 2 320 milliers d’euros reclassés sedondrme IAS 20 en
déduction du codt des ventes.

1.20. LES PRODUITS ET CHARGES NON RECURRENTS

Le posteAutres produits et chargesclut les résultats sur cessions des immobilisatioorporelles et incorporelles, les
dépréciations d'actifs et les colts de restrucimmat
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1.21. COUT NET DE L'ENDETTEMENT

L’endettement financier net est constitué de I'enisie des emprunts et dettes financiéres couramsretourants, diminué de
la trésorerie et équivalents de trésorerie. Le dedtendettement financier net est constitué desges et des produits générés
par les éléments constitutifs de I'endettementrioier net pendant la période, y compris les résutie couverture de taux
d’intérét et de change y afférents.

11.22. IMPOTS (IAS 12)

Les impbts différés sont constatés dans le compteédultat et au bilan pour tenir compte du déeatagnporel entre les
valeurs comptables et les valeurs fiscales deineréatifs et passifs.

Les impbts différés sont comptabilisés selon I'agpe bilancielle de la méthode du report variaBla. ailleurs, les imp6ts
différés sont évalués en tenant compte de I'évmiutionnue des taux d'impét (et des réglementatiisesles) qui ont été
adoptés ou quasi adoptés a la date de cloturefet ' éés éventuelles variations du taux d'impositsom les impots différés
antérieurement constatés en compte de résultah camtaux propres, est respectivement enregistigompte de résultat ou
en capitaux propres au cours de I'exercice ou ksaagements de taux deviennent effectifs.

Les imp6ts différés sont comptabilisés respectiveinem compte de résultat ou en capitaux propresoats de I'exercice,
selon qu’ils se rapportent a des éléments eux-mémegjistrés en compte de résultat ou en capitapres.

Les actifs d'impdts différés sont comptabilisés d&s qu’il est probable que des bénéfices impasalsleront réalisés,

permettant a I'actif d'impot différé d’étre utiliséa valeur comptable des actifs d’impdts difféess revue a chaque cléture,
de sorte que celle-ci sera réduite dans la meduikrdest plus probable qu'un bénéfice imposahléisant sera disponible

pour permettre d'utiliser I'avantage de tout outigade ces actifs d'impdts différés. Inversememte telle réduction sera
reprise dans la mesure ou il devient probable ggsebénéfices imposables suffisants seront disgmibl

Les actifs et passifs d'impdt différés sont comgsnsi, et seulement si les filiales ont un draitdjguement exécutoire de
compenser les actifs et passifs d'imp6t exigibléetque ceux-ci concernent des impéts sur le t&sptélevés par la méme
autorité fiscale et simultanément.

Les actifs et passifs d'impbts différés ne font palsiet d’une actualisation.

1.23. RESULTAT PAR ACTION (IAS 33)

Le Groupe présente un résultat par action de bhase@sultat par action dilué.

Le résultat par action est calculé en divisanghiltat net par le nombre moyen d’actions en at@h au cours de I'exercice
apres déduction des actions conservées par legroup

Le résultat dilué par action est calculé en dividanrésultat retraité de I'effet dilutif par le mbre moyen d’actions en
circulation la conversion de I'ensemble des ins&nta dilutifs existants (plan d’options sur actied®bligations convertibles
en actions) et la valeur des biens ou servicesevodr au titre de chaque Option d’achat ou deiutson d’actions.

1.24.Information financiére dans les économies hyper ifditionnistes (IAS 29).

L interprétation IFRIC 7 fournit des commentai@mcernant la facon d’'appliquer les dispositiod&8'29 & un exercice au
cours duquel une entité détermine I'existence d'lmyperinflation dans I'économie a laquelle appattisa monnaie
fonctionnelle, alors que cette économie n’était lpgser inflationniste au cours de I'exercice amtdnice qui aménéehtité a
retraiter ses états financiers conformément a I8S 2

Il n'existe pas, a la date de cléture, de socipfgaetenant au périmeétre de consolidation du Graolgpé la devise fonctionnelle
serait celle d’'une économie hyper inflationniste.

-114 -



1.25. EVOLUTION DES PRINCIPES COMPTABLES AU 1=JANVIER 2009

Les méthodes comptables et régles d’évaluationqmss par le Groupe dans les états financiersotidés au 31 décembre
2009 sont identiques a celles utilisées par le ggoau 31 décembre 2008 a I'exception des normesnd@ments et
interprétations d’application obligatoire a compderler janvier 2009 qui sont décrits ci-apres :

Amendements a IAS 1 « Présentation des états findacs ». Cet amendement ajoute des dispositions relatives au
informations a fournir sur le capital par une éntpermettant aux utilisateurs de ses états finemciBévaluer ses
objectifs, politiques et procédures de gestionatecapital.

L’application de la révision d’lAS 1 a un impact tatmes de présentation des états financiers, ensemble des périodes
présentées. Les changements concernent les mtidificae terminologie et de présentation suivantes
* Le bilan devient « I'Etat de la situation finan&és;
* Au compte de résultat est ajouté un « Etat dultasglobal », regroupant le résultat de I'exercateles autres
produits et charges enregistrés directement darcalgitaux propres.

IFRS 8 « Secteurs opérationnels »IFRS 8 impose désormais a une entité de reteppriehe de la direction pour présenter
sa performance financiere et ses segments opératiorCette norme d'application obligatoire aux exersiaaverts a
compter du 1 Janvier 2009, n’a pas d'impact significatif sus tmmptes consolidés.

L'application de 'amendement de la nortk&RS 7 — Amélioration des informations a fournir sur lestmsnents financiers.
un impact en termes de présentation des notes esin€et amendement requiert des informations sogpitaires quant a
I’évaluation en juste valeur et au risque de liggid_es informations relatives au risque de ligustnt présentés en note 12.

1.26. NORMES, INTERPRETATIONS D’APPLICATION OBLIGAT OIRE EN 2009 ET NON
APPLICABLE AU GROUPE VALTECH.

Les normes et interprétations suivantes, qui ehee vigueur en 2009, ne trouvent pas a s’applidaas le groupe :

- la norme 1AS 23 « Colts d’emprunt », révisée @72

- 'amendement a la norme IFRS 2 « Paiement fondélss actions » relatif aux conditions d’acquisitdes droits et a la
comptabilisation d’une annulation,

- les « Améliorations annuelles des normes IFRS »,

- 'amendement IAS 32 et IAS 1 « Amendement relatik instruments remboursables et obligations srediquidation »,

- 'amendement IFRS 1 — IAS 27 « Co(t d’'une pgpttion dans une filiale, une entité contrélée cmtganent ou une entité
associée »,

- les amendements a IFRIC9 et IAS 39 « Dérivésrpm@s »,

- I'interprétation IFRIC 11 « Transaction au seiardgroupe »,

- I'interprétation IFRIC 13 « Programme de fidétiea de la clientéle »,

- l'interprétation IFRIC 14 « IAS 19-Plafonnement tlactif au titre des régimes a prestations dégniles exigences de
financement minimal et leur interaction ».

1.27. NORMES, INTERPRETATIONS D’APPLICATION OBLIGAT OIRE POSTERIEUREMENT
AU 31 DECEMBRE 2009 ET NON APPLIQUES PAR ANTICIPATI ON.

Les textes publiés par I'N|ASB qui entrent en viguaucompter du °1 Janvier 2010, et que le Groupe a décidé de ne pas
appliquer par anticipation sont les suivants :

- la norme IFRS 3 « Regroupements d’entreprisass@é) »

- la norme IAS 27 « Etats financiers consolidéisditviduels (révisée) »

- 'amendement 2008 IAS 39 « Expositions éligikdda comptabilité de couverture »,

- « Amélioration annuelle des normes IFRS avril280

- 'amendement a IFRS 2 « Comptabilisation despldnoués en trésorerie au sein du groupe »,
- 'amendement & IAS 32 « Classification de drdissouscription »,

- I'interprétation IFRIC 12 « Concessions »,

- I'interprétation IFRIC 15 « Accords pour la camsttion d’un bien immobilier »,

- I'interprétation IFRIC 16 « Couvertures d’un istissement net dans une activité a I'étranger »,
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- I'interprétation IFRIC 17 « Distribution d’actifson monétaires aux actionnaires »,
- les amendements a IFRIC 14 « Paiements antidiggexigences de financement minimal »,
- I'interprétation IFRIC 18 « Transferts d’actifegiclients »,

1.28. ELEMENTS POSTERIEURS A LA CLOTURE DE L’'EXERCI CE

En date du 10 Mars 2010 ; Nyse Euronext Paris tactainaitre & I'Autorité des marchés financiersdsultat définitif de
I'offre publique d’achat initiée le 23 octobre 20p8r la Société SiegCo.

Au total, SiegCo détient 51 645 705 actions VALTE@Hbrésentant autant de droits de vote, soit 58,d6%apital et des
droits de vote de la société.

En paralléle, le Conseil d’Administration, qui £'esuni le 4 février 2010, a procédé aux nominatida Sebastian Lombardo
et Frédéric de Mevius en tant que nouveaux admatgirs en remplacement de Douglas Land et Jolgtahley. Par ailleurs,
le Conseil d’Administration a décidé de nommer Séba Lombardo au poste de Directeur Général Déléiguvaltech S.A.

Le Conseil d’Administration, qui s’est réuni le %ara 2010, a pris acte de la démission de Lars Rladées fonctions de
Président du Conseil d’Administration et Direct&@g&néral de Valtech ainsi que de la démission de-Gésude Turri de son
mandat d’administrateur de Valtech.

Le Conseil a ensuite procédé aux cooptations deebtuschwarz et Daniel Grossmann entant que nowvadmninistrateurs
de Valtech et a la nomination de Sebastian Lombardant que Président du Conseil d’AdministratibDigecteur Général
de Valtech SA.
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NOTE 2 — EVOLUTION DU PERIMETRE DE CONSOLIDATION

2.1. PRESENTATION DU PERIMETRE

Les comptes consolidés de VALTECH S.A. et sesldifiaau 31 décembre 2009 regroupent les comptesatétés dont la

liste est précisée dans le tableau ci-dessous :

%

%

Périmétre intérét intérét  Date d’acquisition ou de création .
2009 2008 Méthode de
consolidation
Pays
Valtech S.A. Société mere -
Valtech Training S.A.S 100% 100% 2002
Valtech Offshore S.A. France 100% 95% 2003
Valtech Agency S.A.S. 100% 100% 2005
Valtech Technology Consulting S.A.S. (Société sans 100% 100% 2006 Intégration globale
activité) 100% 100% 2006
Valtech Axelboss S.A.S. (Société sans activité)
Valtech Ltd Grande 100% 100% 1996 Intégration globale
Bretagne
Valtech Inc. USA 100% 100% 1997 Intégration globale
Valtech AB 100% 100% 1999
100% 100% Intégration globale
Overland Mobil . 1999
Kommunikation A.B. Suede
(société sans activité)
Kiara Scandinavia AB 100% 100% 2008 Intégration globale
Kiara AB 100% 100% 2008 Intégration globale
Valtech AG Allemagne 100% 100% 2000 Intégration globale
Valtech Gmbh g 100%  100% 1999 9 9
Valtech A/S Danemark  100% 100% 2000 Intégration globale
PAR N°1 100% 100% 2000 liquidé en 2005
Valtech CO.LTD Coréedu Sud  50.793% 50.793% 2000 Mise en équicalen
Valtech India Technology Solutions Private Limited .
. N N 2004 absorbé en 2008 par
0, 0,

(détenue a 99.99% par Valtech Offshore et & 0.01% Valtech Systems Private Ltd
par Valtech SA)

Inde Intégration globale
Valtech Systems Private Limited 100% 99.99% 2004
Valtech India Software Services Private Limited 100% 100% 2005
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2.2. MOUVEMENTS DE L’EXERCICE

Au cours de I'exercice VALTECH SA a acquis les 4®8u capital de VALTECH Offshore détenus par Chealp Group
pour le montant de la valeur nominale du capital.

Cette opération a pour conséquence la détenti@ttdide 100% de VALTECH Offshore et de 100% de e¢altSystems
Private Limited (détenu a hauteur de 99,70% pate¢hl SA et a hauteur de 0,30% par VALTECH Offshore)

Au ler Octobre 2009, les actifs et passives deolzié® Kiara AB ont été achetés par la Sociétée¢hltAB, et tous ses
employés transférés. Depuis cette date, touteactnstés en Suéde sont gérées par Valtech AB.

De nos 3 filiales Indiennes, seule Valtech Syst@msate Limited conserve une activité sur I'enstamte I'année 2009.
Valtech IndiaTechnology Solutions Private Limitedté absorbée en 2008, et Valtech India Softwargc®s Private Limited
est en cours de fermeture.

NOTE 3 — ECART D’ACQUISITION

Les écarts d’acquisition générés lors d’'un regrongr@ d’entreprises sont rattachés, dés I'acquisitoix Unités Génératrices
de Trésorerie (UGT) correspondantes.

Ces entités correspondent a des filiales ou deeszgaographiques, dans lesquelles le Groupe esdritép dont l'activité
continue génére des entrées de trésorerie qulageiment indépendantes des entrées de trésoéedeégs par d'autres actifs
ou groupes d'actifs. L’évolution des écarts d’'asijioin sur la période peut se présenter de la masigvante

. Expede Synaris AG Valtech S.ys?[ems Valtech A/S Valtech Kiara .
(en milliers d'euros) Provate Limited Agency Total goodwill
USA Allemagne Inde Danemark France Suéde

Au 31 Décembre 2008 49 3688 7 165 443 2037 466 13 848
Augmentation sur acquisition d'une filiale - - 11 - - 87 8
Diminution sur cession d'une filiale - - - - -
Dépréciation reconnue sur I'exercice (49) - (381) - - 304
Différence de conversion - - 124 2 - 3p 188
Autres - - - - - - -
Au 31 Décembre 2009 - 3688 6919 445 2 037 585 13 6[74

3.1. RECONNAISSANCE DE L'ECART D’ACQUISITION DANS L A DEVISE DE LA SOCIETE
ACQUISE

Les écarts d’acquisition sont désormais reconnas tiadevise de la société acquise conformémehE21.

3.2. TEST DE DEPRECIATION

Selon IFRS 3 (regroupement d’entreprises), lest®dacquisition ne sont pas amortis et doivenirsu test de dépréciation
au moins une fois par an ou de maniére plus fréguerdes événements ou circonstances particuligdagent une perte de
valeur potentielle.

En cas de différence entre la valeur recouvrabld &T et sa valeur comptable, une perte de vatesticomptabilisée. Celle-
ci est imputée en priorité sur I'écart d’acquisitio
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VALTECH procede annuellement & la revue de la vsdtion de ses écarts d’acquisition a la cloturd'elercice et peut
déprécier les valeurs comptabilisées au bilandiijuster leur valeur nette a due concurrence.

Les écarts d’acquisition font désormais I'objet fwis par an d'un test de dépréciation. Ce testiahest effectué au cours du
premier trimestre de chaque année dans le cadi@dé annuel des comptes du Groupe.

La méthodologie retenue consiste principalememtnaparer les valeurs recouvrables de chacune dissotis opérationnelles
du Groupe, aux actifs nets correspondants (y camfrarts d’acquisition). Ces valeurs recouvrabteg sssentiellement
déterminées a partir des flux de trésorerie futtegploitation basées sur I'activité des trois fraines années et complétée
par une projection actualisée sur les deux annéearges ainsi que d’'une valeur terminale.

Le taux d'actualisation retenu pour ces calculdeesb(t moyen pondéré du capital issu des paramétrivants :

31-déc.-09 31-déc.-08
Codt du capital 11,05p6 12,80%
Co(t de I'endettement avant img 5,489 5,51%

Les taux de croissance d’activité sont les suivants

Taux de
2010 2011 2012 2013 2014 croissance a

l'infini
Valtech AG 142% 1,2% 13,6% 1,0% 1,0% 1,0%
Valtech Systems private limit -156%  42% 83% 3,04 3,0% 1,0%
Valtech A/S 0,2% 0,0% 10,0% 1,0% 1,0% 1,0%
Kiara 1,0% 10% 10% 1,0% 1,0% 1,0%
Valtech Agency 333% 58% 49% 10% 1,0% 1,0%

Les hypotheses retenues en termes de variatiomifftecd’affaires et de valeurs terminales sonsoanables et conformes
aux données de marché disponibles pour chacundidsi®ns opérationnelles.

En 2009, la sensibilité de la valeur recouvrablm@ modification d'un point du taux d'actualisationdu taux de croissance a
l'infini est la suivante :

Taux Taux T_aux de . Tgux de )
(en milliers d'euros) d'actualisatio d'actualisatio crpls's.ance a crI(l)ls'sgnce a
n+1point n-1 point Ilnfln! +1 I|nf|n_| -1
point point

Danemar 2 87% 4 58t 4 33¢ 308(
USA Objectspac

Valtech Gmbl (544, 662 472 (386,

Valtech Systems private limit (450 52z 35¢ (309;

Valtech Agenc (382) 46E 34E (283;

Kiara (332 404 294 (241

Total 1167 6 63¢ 5 80¢ 1861

En 2009, la sensibilité de la valeur recouvrablm@ modification d'un point du taux d'actualisatiandu taux de croissance a
I'infini aurait les incidences suivantes sur lamd€fation des écarts d'acquisition et sur le résdké I'exercice :

Taux Taux T_aux de . Tgux de )
(en milliers d'euros) d'actualisatio d'actualisatio crlms'slance a crlgls'sgnce a
n+1point n-1point Vinfini +1 finfini - 1
point point
Danemar - - - -
USA Objectspac - - - -
Valtech Gmbl - - - -
Valtech Systems private limit (381 - - (240)
Valtech Agenc - - - -
Kiara - - - -
Total (381 - - (240)

Des tests de dépréciation complémentaires sortteéfe si des événements ou circonstances parntasifiédiquent une perte
de valeur potentielle. Les écarts d’acquisitioratitd aux sociétés mises en équivalence sont cduitipées en titres mis en
équivalence. Lorsque les critéres de perte de véddsique définis par IAS 36 indiquent que degsitmis en équivalence ont
pu perdre de la valeur, le montant de cette psttdéterminé selon les régles définies par IAS 36.
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4 - AUTRES IMMOBILISATIONS INCORPORELLES

. , Logiciels créés pour Avar?ces e.t .aco.mptes sur . thal .
(en milliers d'euros) o ) usage interne wpmohhsauons immobilis ations
Logiciels achetés incorporelles corporelles
Au 31 décembre 2008
Valeur brute 3477 418 - 3895
Amortissement (3296) (418) - (3714)
Valeurs nettes au 31 décembre 2008 181 - - 181
Variation de périmétre
Augmentation 74 - 112 186
Dépréciation de l'exercice (176) - - (176)
Cessions de l'exercice - - - -
Différence de conversion 1 - - 1
Autres variations 112 - (112) -
Au 31 décembre 2009
Valeur brute 3685 418 - 4103
Amortissement (3492) (418) - (3910)
Valeurs nettes au 31 décembre 2009 193 - - 193

Les conditions d’'immobilisation de cette immokaili®n créée en interne répondent aux criteres31'88.57.

sont dépréciés sur la base d’un amortissementiengai ne dépasse pas trois ans.

Ces logiciels

NOTE 5 — IMMOBILISATIONS CORPORELLES

Les variations dans les immobilisations corporglesgvent se présenter de la maniére suivante :

Ot

Immobilisations corporelles
(en milliers d'euros) Agencements Mobiliers de . Materl_els Autres ) Location Total
bureau informatiques financement
Au 31 décembre 2008
Valeurs brutes 4484 2025 9722 2050 1807 2008
Amortissements (3 498) (1811) (8 810) (1 556) (1661 7 336)
Valeurs nettes au 31 décembre 2008 986 214 912 494 146 752
Augmentations 210 150 509 15 - 884
Cessions @ @ (32) (11) - (51)
Variation de périmétre - - - - - -
Différence de conversion 25 5 2 2 - 30
Amortissements 171) (94) (760) (116) (78) (1 220)
Autres variations @ @ - 11 1 10
Au 31 décembre 2009
Valeurs brutes 2481 1624 8244 1470 757 1457
Amortissements (1 439) (1 350) (7 612) (1 080) (689) 1689
Valeurs nettes au 31 décembre 2009 1042 274 632 390 68 402

Les locations financieres concernent les agencentes bureaux parisiens ainsi que le matérietrimitique.
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NOTE 6 — IMMOBILISATIONS FINANCIERES

Les variations dans les immobilisations financi&segrésentent de la maniéere suivante :

Participation dans Actifs Autres
(en milliers d'euros) les entreprises financiers non Dépbt investissements a Total
associées courants long terme
Au 31 décembre 2008
Valeurs brutes 213 4483 2185 11 6 892
Dépreciation - (4187) (13) - (4 200)
Valeurs nettes au 31 décembre 2008 213 296 2172 11 269
Augmentation - - 251 - 251
Cessions - (6) @37 - 43)
Dépreciation - (80) - - (80)
Différence de conversion 29 - 102 - 131
Réaffectation - (211) 1 (12) (220)
Résultat dans les co-entreprises 89 - - - 89
Au 31 décembre 2009
Valeurs brutes 331 80 2490 - 2901
Dépreciation - (80) - - (80)
Valeurs nettes au 31 décembre 2009 331 - 2490 - 2821

e  Titres mis en équivalence

L]
Les titres mis en équivalence concernent une pliésparticipation dans une joint-venture coréenit@iement a hauteur de
47% réalisée durant le mois de novembre 2000.

Au cours de I'exercice 2006, le Groupe a participgeux opérations de recapitalisation au sein deda&té JV VALTECH
CO.Ltd (Corée) en accord avec son coactionnaisotzété de droit coréen SK Namsan Bldg. A l'isseecdtte opération,
VALTECH S.A. détenait 49% de la société Coréermetre 48,36% au®ljanvier 2006.Ces opérations de restructuration ont
eu pour incidence d’augmenter I'écart d’acquisittban montant de 409 milliers d’euros, qui a éti&gnalement déprécié en
2006.

En 2007, la Société Valtech SA a acquis 1.79%admint Venture Valtech Co.Ltd, portant son poutage de participation
de 49% a 50.79%.

A l'issue de I'exercice clos le 31 décembre 20@8,données financiéres de cette société peuveyntieétiser de la maniére
suivante :

(en milliers d'euros) 31-déc.-09 31-déc.-08
Actifs courants 1270 732
Actifs non courants 172 115
Dettes courantes 790 470
Dettes non courantes - -
Revenus 4244 3615
Charges (4 070) (4 175)
Résultat net 174 (560)
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» Autres titres immobilisés

Les titres immobilisés sont liés a une participatians la société MEDHOST a hauteur de 17,19414%@wbits de
vote.

A l'issue de I'exercice clos le 31 décembre 20@8, données financiéres de cette société peuvesynsigétiser de la maniére
suivante. A noter que les informations présentéasau 31/10/2009.

31/10/2009 10
(en milliers d'euros) . 31-déc.-08
mois
Revenus 9304 12 462
Résultat net 763 1811
Capitaux propres 1577 1037

Au cours de I'année 2009, Valtech SA est entrée danprocessus de cession de ces titres, I'actatdéfalidant
cette opération a été signé le 29 Janvier 2010.

En application de la Norme IFRS 5, cet actif noaraat a donc été identifie comme disponible a latevet est ainsi
présenté comme tel au bilan et au compte de résoltaolidé.

Ces titres avaient été dépréciés a hauteur delidmsild’euros, en 2006, afin de prendre en comgtie perte de
valeur. Une reprise de provision de 3.1 millionsutbs a été comptabilisée au 31 décembre 2009 afies évaluer
a leur juste valeur a cette date, basée sur ledprbession net de frais.

» Préts et autres immobilisations financiéres

Les autres immobilisations financiéres correspon@dedes dépbts et cautions versés dans le cadreocE®ns
immobiliéres des sociétés du Groupe pour un momkt5 millions d’euros.
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NOTE 7 — CREANCES COURANTES

7.1. CREANCES CLIENTS ET COMPTES RATTACHES

Les créances clients au 31 décembre 2009 se peateetla maniere suivante :

(en milliers d'euros)

Au 31 décembre 2008

Valeur brute 25901
Provisions pour dépréciation (318)
Valeur nette au 31 décembre 2008 25583
Variation (4 157)
Mouvement des provisions (25)
Différence de conversion (248)
Variation de périmétre -
Autre mouvements (IAS 32-39) (2 066)
Valeur nette au 31 décembre 2009 19 583

Au 31 décembre 2009

Valeur brute 19 926
Provision pour dépréciation (342)
Valeur nette au 31 décembre 2009 19 583

Selon les normes IAS 32 et 39, les programmes d#lisation de créances commerciales sont mainteans les créances et
dans I'endettement a court terme lorsque, aprélysmalu contrat, les risques sur les créances coomies ne sont pas
transférés en substance aux organismes de finanteme

L’incidence sur les découverts du Groupe au 31mboe 2009 est de 1.7 millions d’euros.
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(en milliers d'euros)

Balance agée des créances non

provisionnées 31/12/2009 31/12/2008

< 30 jours 13674 -
30-60 jours 4048 22 290
60-90 jours 961 1923
90-120 jours 900 1370
Total 19 583 25583
Total des créances cédées au factor

inclues dans la balance agée 2 066 2756

Mouvements des créances douteuses 31/12/2009 31/12/2008

au ler janvier (318) (627)
Provision sur créances douteuses (82) (330)
Créances irrécouvrables (111) 33
Créances recouvrées pendant l'année - -
Reprise de provisions 166 557
Incidence de l'impairment - -
Ecart de conversion 2 49
Au 31 décembre (342) (318)

Ancienneté des créances ayant fait

I'objet d'un impairment 31/12/2009 31/12/2008

< 30 jours - -
30-60 jours 27) (16)
60-90 jours 1) -
90-120 jours (315) (302)
Total (342) (318)

7.2. AUTRES CREANCES

(en milliers d'euros) 31-déc.-09 31-déc.-08
Créances sociales et fiscales 3802 1801
Autres créances 82 249
Charges constatés d'avance 1204 1 000

Fournisseur avances et acomptes - -

Autres créances 5088 3050

e Charges constatées d’avance

Les comptes charges constatées d’'avance enregiiséercharges comptabilisées dans I'exercice maigapportant aux
exercices suivants. Les charges constatées d’avarcespondent essentiellement a des frais deidmsaet d’assurances.
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Au 31 décembre 2009, le capital de VALTECH S.A., d’'un montant de 1.351 534.90 euros est composé de 88.668.358 actions
ordinaires d’un nominal de 0,01 euros, Il est entiérement libéré.

Les variations sur la période se présentent de la maniére suivante :

(en unités) 31-déc-08
Nombre d'actions au 31 décembre 2008 88 668 358
Augmentation de capital -
Levées d'options -
Nombre d'actions au 31 décembre 2009 88 668 358

La société détient au 31 décembre 2009 un portefeuille total de 214.900 actions propres, ce qui représente moins de 0,01 % de
son capital. Les actions restant dans le portefeuille au 31 décembre 2009 sont destinées a étre cédées au personnel de VALTECH
ou a celui des sociétés qui lui sont liées, soit dans le cadre du plan d'options d'achat d'actions approuvé par ’assemblée générale
du 5 novembre 1999, soit dans le cadre de plans futurs,

Ce portefeuille se décompose en 214,900 actions achetées en 1998 pour un montant de 68 milliers d’euros.

Les différentes composantes des capitaux propres consolidés, y compris le résultat de I’exercice varient de la maniére suivante :

- . . prime Action Réserves de

(en milliers deuros) Capital d'émission Réserves d'autocontrole conversion

Capitanx propres a la fin de la période 1352 62 685 {30 661) (68) (2273)
Augmentation de capital - - - - -
Juste valeur actifs financiers - - - - R
BDépréciation Goodwill JV KOREA - - - - R
Résultat 2009 - - (907) - -
Reconnaissance des paiements en actions - - 29 - -
Actions d'avtocontréle - - - - R
Différence de conversion - - - - 511
Divers - - - - -
Capitaux propres i Ia fin de la période 1352 62 685 (31539 (68) {1 762)
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8.4. RESULTAT DE BASE PAR ACTION ET RESULTAT DILUE PAR ACTION

La réconciliation entre le résultat de base pdoadit le résultat dilué par action peut étre pnésde la maniére suivante :

Profit (perte) net Nom'bre. moyen Résultat par action
d'actions

2009
Résultat de base par action (907) 88 668 358 (0,01)
Effets dilutif des stocks options - 1 352 000
Résultat par action dilué (907) 90 020 358 (0,01)
2008
Résultat de base par action 1171 88 668 358 0,01
Effets dilutif des stocks options - 1890 442
Résultat par action dilué 1171 90 558 800 0,01

(en milliers d'euros) 31-déc.-09 31-déc.-08
Intéréts minoritaires au début de la période 1 (21)
Augmentation de capital - -
Acquisition - -
Différence de conversion - 5
Autres variations 1) 11
Résultat - part des minoritaires - 6
Intéréts minoritaires a la fin de la période - 1

L’'acquisition en 2009 des actions de Valtech Offshdétenues par les minoritaires permet au groepaétenir 100% de cette
filiale ainsi que 100% de Valtech Systems Privatailed. Il n'y a donc plus d’intéréts minoritairas 31 décembre 2009.
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NOTE 10 — PROVISION POUR RISQUES ET CHARGES

10.1. EVOLUTION DES PROVISIONS

(en milliers d'euros) Litiges I:)Lorwselzzsa Codts de Engagement  Couverture Autres Total

9 P .p . restructuration de retraite  médicale USA

terminaison

Au 31 Décembre 2008
Courant 769 988 359 - - 71 2187
Non courant 18 40 580 231 66 935
Provisions au 31 Décembre 2008 787 1028 939 231 66 r1 2B 1
Variation durant la période
Augmentation 170 473 1270 54 72 - 2034
Reprise (208) (1 454) (293) - (67) (5) (2027
Reprise (utilisation) (18) (5) 9 - - - (32)
Variation de périmetre - 0
Autres (8) - 8 - - - 0
Différence de conversion 1) 48 - (2) 1 46
Variations au 31 Décembre 2009 (63) (988) 1023 54 3 (€))] 25)
Au 31 Décembre 2009
Courant 724 - 513 - 69 67 1372
Non courant - 40 1449 285 - - 1774
Provisions au 31 Décembre 2009 724 40 1961 285 69 b7 3 1
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10.2. PENSIONS, ENGAGEMENTS DE RETRAITE ET AUTRES AVANTAGES POSTERIEURS A
L’EMPLOL.

Selon les lois et usages de chaque pays, le Granguede a ses salariés des régimes de retrait@yaréce et frais médicaux.
En France, chaque employé du Groupe bénéficie dhdemnité de fin de carriere. Pour les autres pagsrégimes dépendent
de la Iégislation locale du pays, de I'activitédes pratiques historiques de la filiale concer#éedela des régimes de base, les
régimes peuvent étre a cotisations définies oleatations définies et, dans ce dernier cas, totleou partiellement couverts
par des placements dédiés (actions, obligatiomgrats d’assurance ou autres formes de placemédiédd..).

- Régimes de base

Dans certains pays, et plus particulierement emderale Groupe participe a des régimes de sécsmitéale de base pour
lesquels la charge enregistrée est égale aux tiotisaappelées par les organismes d’Etat. Les egime base sont considérés
comme étant des régimes a cotisations définies.

- Régimes a cotisations définies
Les prestations versées dépendent uniquement dulcdes cotisations versées et du rendement degméats de ces
derniéres. L’engagement du Groupe se limite ausa&idbns versées qui sont enregistrées en charge.

- Régimes a prestations définies

La valorisation de I'engagement du Groupe au tifeces régimes est calculée annuellement par desiras indépendants en
utilisant la méthode “Projected Unit Credit”. Cealauls intégrent des hypothéses de mortalité, tetiom du personnel, de
projection des salaires futurs et de revalorisaties rentes versées.

- Avantage postérieur a I'emploi et indemnités deifi de carriere

Les engagements postérieurs a I'emploi sont détésren accord avec les principes comptables pé&sentnote 1.15. Pour les
régimes de retraite, les pertes et gains actua@is amortis en charges en respectant la régleddit‘corridor” (les pertes et

gains actuariels excédant 10 % du maximum entietiz actuarielle et la valeur de marché des datdsciers sont amortis sur

la durée de vie active moyenne résiduelle atteddsemembres du personnel bénéficiant de ce régime).

Pour les régimes de remboursement de frais méditesiypertes et gains actuariels sont amortis argels sur la durée de vie
active résiduelle moyenne des bénéficiaires.

Les avantages postérieurs a I'emploi sont recodaos les états financiers du Groupe suivant lartipa suivante :

(en milliers d'euros) 31-déc-09 31-déc-08
Engagement de retra 285 231
Autres avantages socia(couverture médicale |) 69 66
Total 354 297
a plus de cing al 354 297

-128 -



Afin de réaliser les évaluations actuarielles,Hggotheses de base des calculs ont été déternpaédéss actuaires pour chaque
pays, les hypotheses spécifiques (taux de rotdtiquersonnel, augmentation de salaire) sont fiséegté par société.

Engagement de Autres ayantage 31-déc-09 31-déc-08
retraite sociaux
Provisions au début de la période 231 q6 297 431
Co(t des services rendus 54 < b9 (137)
Changement de méthode - - -
Différence de conversion - P) 2) .
Provisions a la fin de la période 285 q9 354 297
Hypothéses
Taux d'actualisation 4,62% 4,62%
taux d'augmentation annuelle des salaires 2,00% 2,00%
Age moyen de départ a la retraite 63 63
Taux de progression des dépenses médicales

Les taux d’actualisation font référence au tauxéaunération des obligations d’Etat sur une péraml20 ans (indice Reuters).

L’entité américaine gere son programme d’'assuramédicale externe sur un systeme de propre assuiaacété mis en place
un plan dans lequel le Groupe rembourse directetrsrdépenses médicales de moins de 50.000 dblirdes autres frais
sont couverts par un systéeme de fonds de réassusangiel participe le Groupe.

L’estimation de la provision en fin de période repaur les dépenses réelles observées sur lalpdniécédente (année civile
2008).

10.3. LITIGES

Dans le cours normal de leurs activités, les sésidu Groupe peuvent étre impliquées dans un certanbre de procédures
judiciaires, arbitrales et administratives. Les rgea qui peuvent résulter de ces procédures ne @orisionnées que
lorsgqu’elles sont probables et que leur montant e soit quantifié, soit estimé dans une fouttehisonnable.

Le montant des provisions retenu est fondé supté&gation du risque au cas par cas et dépend @uragpartie de facteurs
autres que le stade d’avancement des procédusst, @récisé que la survenance d'événements en deupocédure peut
toutefois entrainer une réappréciation de ce risque

A la connaissance de la Société, il n’existe pasitié litige, arbitrage ou fait exceptionnel susitdg d’avoir, ou ayant eu dans
un passeé récent, une incidence significative susitlation financiére, le résultat, 'activité et patrimoine de la Société et du
Groupe. Ni le Groupe VALTECH ni aucune de sesl&kan’est partie & un proceés ou a une procédurbittage quelconque
dont la direction de VALTECH estime que le résufiatirrait raisonnablement avoir une incidence neégaignificative sur ses
résultats, son activité ou sa situation financ@mesolidée.

Les dotations et les reprises de provisions deef@ce concernent I'ajustement des provisionslasircontrdles sociaux et
fiscaux qui sont maintenant notifiés, et des lgiggec d’anciens employés.

-129 -



10.4. PROVISIONS POUR PERTE A TERMINAISON

Lorsque les contrats de prestation sont au fotfestsociétés du Groupe comptabilisent une pravipmur perte a terminaison
lorsque le co(t de revient prévisionnel d’'un cangst supérieur au chiffre d’affaires contractuel.

Les dotations et reprise de I'exercice concernacjpalement un petit nombre de contrats signifisatiu forfait qui sont

désormais sous controéle.

10.5. COUTS DE RESTRUCTURATION

Dans le cadre des plans de restructuration irdgigsours des exercices précédents, I'évolutiom gedvision pour risques peut

étre présentée de la maniére suivante :

Couts de Bureaux Cumul Cumul
(en milliers d'euros) réductiondes . " .7

effectifs inutilisés 31/12/2009 | 31/12/2008
Provision début de période 938 938 1674
Nouveaux plans
Charge de la période 1278 1278 41
Utilisation de la période (302) (302) (460)
Différence de conversion (48) (48) (317)
Provision fin de période 1961 1961 938

L’évolution de la provision pour codts de restruation est principalement liée aux complémentsrdgigion pour la partie des

loyers a venir sur nos bureaux sous utilisés emd&&retagne et aux Etats-Unis.

Les co(ts de restructuration comptabilisés en @sadgns I'exercice et qui s’élévent a 2 015 k€ gempent notamment les

co(ts liés a 'OPA pour un montant de 741 k€.
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NOTE 11 — DETTES COURANTES — NON COURANTE

11.1. DETTES NON COURANTES

Les dettes non courantes concernent :

(en milliers d'euros) 31-déc.-09 31-déc.-08

Dettes fiscales et sociales -
Autres 78 147

Dettes non courantes 78 147

11.2. DETTES COURANTES

Les autres dettes courantes se présentent de larmanivante :

(en milliers d'euros) 31-déc.-09 31-déc.-08
Dettes fiscales et sociales 8 90b 8 787
Avances clients 866 524
Produits constatés d'avance 2342 1732
Autres dettes financieres 227 -
Dettes sur acquisition de Kiara 417
Autres 138 196
Dettes courantes 12 473 11 656
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11.3. DETTES FOURNISSEURS

La balance agée des dettes fournisseurs se prékeladéacon suivante :

(en milliers d'euros)

Balance agée des dettes fournisseurs 31/12/2009

< 30 jours 5171
30-60 jours 1510
60-90 jours 51
90-120 jours 511
Total 7 243

(en milliers d'euros)

Valeur nette au 31 décembre 2008 7 140
Variation (6)
Différence de conversion (111)

Variation de périmétre -
Autre mouvements (IAS 32-39) -
Valeur nette au 31 décembre 2009 7 242
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NOTE 12 — TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE ET DETTES

FINANCIERES

12.1. TRESORERIE NETTE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE

La trésorerie et équivalents de trésorerie figudants le tableau des flux de trésorerie consolicEmprend la trésorerie (fonds
en caisse et dépbts a vue) ainsi que les équigatentrésorerie (placements a court terme, trésdkg, qui sont facilement
convertibles en un montant connu de trésorerigiet@nt soumis a un risque négligeable de changedeevaleur).

Les placements dont I'’échéance initiale est a pleistrois mois sans possibilité de sortie anticipéesi que les comptes
bancaires faisant I'objet de restrictions (compesjués) autres que celles liées a des réglememsgropres a certains pays ou
secteurs d’'activités (controle des changes, atof) exclus de la trésorerie et des équivalentsédeterie du tableau des flux de

trésorerie.

(en milliers d'euros) 31-déc-09 31-déc-08
Trésorerie et équivalent 8173 9591
Découvert (1 094) (2 965)
Mobilisation de créances (IAS 39) (2 066) (2 756)
Total 5013 3870

12.2. ANALYSE DE LA DETTE PAR NATURE

(en milliers d'euros) 31-déc-09 31-déc-08
Emprunt (part > 1 an) 200 161
Location financement (part > 1 an) 141 103
Dettes non courantes 341 264
Emprunt (part <1 an) 230 466
Location financement (part < 1 an) 174 167
Découvert 3160 5721
Dettes courantes 3 564 6 354
Total dettes financiéres 3905 6 618

12.3. ANALYSE DE LA DETTE PAR ECHEANCES

(en milliers d'euros) 31-déc-09 31-déc-08
<lan 3564 6 354
1-5 ans 341 264
+ 5 ans - -
Total 3 905 6 618
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12.4. ANALYSE DE LA DETTE PAR DEVISES

(en milliers d'euros) 31-déc-09 31-déc-08
Euros 2 881 4 045
Livre sterling 457 -
uUsD 221 2332
Roupie indienne 162 7
Couronnes Danoises 14 29
Couronnes Suédoises 171 205
Total 3905 6 618

12.5. CONTRATS DE FINANCEMENT

La plupart des contrats de financement concluslg@dBroupe contiennent les clauses habituelles endeadéfaillance ou
d’évolution défavorable significative de VALTECH/S.et de ses filiales. En vertu de ces clausedéfgadation significative
de la situation financiére du Groupe peut causeddibilité d’'une partie significative ou méme detbtalité de ses lignes de

crédit.

12.6. MOBILISATION DE CREANCES

Conformément a IFRS 1, le Groupe a choisi d'apglicau ler janvier 2005 les normes IAS 32 & 39 iadataux instruments
financiers.

Selon les normes IFRS (IAS 39), les créances cliedtlées dans le cadre d’'une convention d’affagtusans transfert des
risques inhérents au recouvrement, doivent resias des comptes clients en contrepartie d’'un cordptelécouvert. Au 31
décembre 2009 I'incidence sur la trésorerie edt.deMillions d’euros.
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NOTE 13 — INFORMATIONS SECTORIELLES

Conformément a la norme IFRS 8 — Secteurs Opéralonlinformation sectorielle au 31 Décembre 2@3% présentée et
établie sur la base des données de gestion intetiieées pour I'analyse de la performance dewitEs et I'allocation des
ressources par le Président et le Conseil d’Adrmatisn, qui forment le principal organe de déaisopérationnel du Groupe.

Chaque secteur opérationnel représente une ocieplsi€ntités légales, regroupées par zone gédqraptu Groupe et qui est
exposée a des risques et une rentabilité diffédeggisques et de la rentabilité des autres ssadgérationnels.

Chaque secteur opérationnel fait I'objet d'un suindividuel en termes de reporting interne, sel®@s dndicateurs de
performance communs a I'ensemble des secteurs.

Les secteurs présentés au titre de l'informatiastoselle sont des secteurs opérationnels ou dg®upements de secteurs

opérationnels similaires, en l'occurrence les éntitégales par pays. Les données de gestionéaslipour évaluer la
performance d'un secteur sont établies conforméraartprincipes IFRS appliqués par le Groupe posré&ats financiers
consolidés.

L'information sectorielle de premier niveau corresg aux zones géographiques dans lesquelles lep&esi implanté :
- France

- Suéde

- Danemark

- Royaume-Uni

- Etats Unis,

- Asie

Les informations sectorielles du Groupe au 31 décer®009 sont présentées de la maniére suivante :

31-déc.-09

France Suede Danemark Royaume-Uni Allemagne Etats-Unis Autres Total
Revenus
Revenus avec des tiers 33428 12 649 9169 5836 5753 908 6 1 669 75 411
Autres produits opérationnels 61 2 - 36 6 - 1 106
Total des revenus opérationnels 33 489 12 650 9169 8 5 758 6 908 1670 7551Y
Résultat
Résultat opérationnel (520) 1297 549 (805) (469) (3805) 2 (3 754)
Intéréts minoritaires - - - - - - - -
Quote-part dans les résultats des sociétés associée - - - - - - 89 89
Amortissement et dépréciation (hors goodwiill) (237) 153) (166) (106) (117) (318) (298] (1 399)
Dépréciation des goodwills - - - - - - - -
Résultat avant impots (666) 1280 573 (975) (415) (3984) 6 4119
Impots sur les bénéfices 13) (510) 377 123 120 Q) (7) 89
Résultat net de la période 2444 770 951 (851) (295) 8%3 9 61 (907)
Etat de la situation financiére du groupe
Goodwill (valeur nette) 2037 584 445 - 3688 - 6919 13 674
Actif courant 21293 4532 4170 1488 2382 2840 1 14 37855
Actif non courant 3572 832 1172 1791 4 302 428 7 624 1972B
Trésorerie et équivalent de trésorerie 4 015 1400 7312 1 1107 289 88 817B
Dettes 14 842 2 661 2221 3035 266 2711 117 26 90p
Autres informations
Investissements de llannée
* Actif incorporel 169 - - 3 12 - 3 18¢
* Actif corporel 108 244 191 21 11 289 2@ 884
* Actif financier 11 - 144 5 3 - 89 25]
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31-déc.-08

France Suéde Danemark Royaume-Uni Allemagne Etats-Unis Autres Total
Rewvenus
Revenus avec des tiers 38974 11 684 11 476 11 670 8863 15166 2632 100 464
Autres produits opérationnels 79 15 - - 8 22 3 127
Total des revenus opérationnels 39 053 11 699 11 476 6710 8 871 15 188 2 634 100 5911
Résultat
Résultat opérationnel 1233 1043 1642 (229) 773 (1942) (117] 2 408
Intéréts minoritaires (6) - - - - - - (6)
Quote-part dans les résultats des sociétés associée - - - - - - (287) (287)|
Amortissement et dépréciation (hors goodwill) (584) 117) (143) (353) (133) (221) (586 (2139
Dépréciation des goodwills - - - - - - - -
Résultat avant impots 1019 1059 1610 (319) 862 (1998) (699 153
Impots sur les bénéfices (29) (370) (402) 62 395 (12) - (356)
Résultat net de la période 984 689 1208 (257) 1257 132 0 (699) 1171
Etat de la situation financiére du groupe
Goodwill (valeur nette) 2037 466 444 - 3688 48 7 164 13 847
Actif courant 16 780 4229 4092 2932 3922 6516 116 39 63
Actif non courant 3819 710 1001 1744 4 289 563 7 954 20 ogiL
Trésorerie et équivalent de trésorerie 4909 1204 963 477 1622 333 83 959}
Dettes 14 045 2716 1603 3156 899 4441 1823 28 683
Autres informations
Investissements de lannée
* Actif incorporel 4 - - 25 4 1 63 94
* Actif corporel 237 120 79 17 70 309 61 89
* Actif financier 93 - - 51 8 48 - 20
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NOTE 14 — PERSONNEL

14.1. EFFECTIF MOYEN ET CHARGES DE PERSONNEL

31-déc.-09 31-déc.-08
Nombre moyen de personnes
Facturable Non facturable Facturable Non facturable

France 195 60 223 43
Etats-Unis 63 11 129 23
Europe (France exclue) 218 5 276 57
Inde 262 34 333 46
Total 737 156 961 169

Charges de personnel (charges sociales comprise -d&k.-09 31-déc.-08
Colts des ventes (41 569) (47 968)
Colts commerciaux (3 883) (4 865)
Colts administratifs (7 975) (8 663)
Total (53 427) (61 496)

Droit Individuel a la Formation (DIF)

Conformément a I'Avis n° 2004-F du 13 octobre 2@4comité d’urgence du CNC relatif a la « compiabtion du droit
individuel a la formation — DIF », les dépensesag#@gs au titre du DIF constituent une charge gérdade et ne donnent donc
lieu a aucun provisionnement mais mention est fd#es I'annexe du volume d’heures a la cléture’'ebeetcice de la part
ouverte des droits avec indication du volume d’eeurayant pas fait I'objet de demandes des salarié
Dans quelques cas limités (demande de Congés dindile de Formation (« CIF ») ou en cas de licener@mu démission) ou
ces dépenses ne peuvent étre considérées commeéramudes services futurs, 'engagement a couometeen résultant est

provisionné dans les comptes de I'exercice, déd’'gbkgation a I'’égard du salarié devient probablecertaine.

Au titre du droit individuel a la formation, powerd personnes non-fonctionnaires et en contratsée dadéterminée au sein des
entités frangaises du Groupe VALTECH, le volumeedites de la part ouverte mais non consommée dés dsb de 12 034

heures au 31 décembre 2009.

14.2. SOUS TRAITANTS

31-déc.-09 31-déc.-08
Nombre moyen de sous traitants

Facturable Non facturable Facturable Non facturable
France 42 6 48 -
Etats-Unis 13 1 21 -
Europe (France exclue) 40 6 20 2
Inde 21 6 - 2
Total 116 18 89 4
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NOTE 15 - INFORMATIONS COMPLEMENTAIRES SUR LE RESULT AT
OPERATIONNEL

15.1. CHARGES OPERATIONNELLES

(en milliers d'euros) 31-déc.-09 31-déc.-04
Salaires (42 792) (50 355)
Charges sociales (10 888) (11 357)
Rémunérations payées en actions (29) (100)
Dépréciations et amortissements (1 396) (2 137)
Test de dépréciation surimmobilisations finanaére - -
Test de dépréciation reconnu / (repris) sur crésucoenmerciales 476 (182
Autres (21 210) (33 520)
Total charges opérationnelles par nature (76 791 (9651)
Colts des ventes (51 159) (67 908)
Colts commerciaux (5 190) (6 592)
Colts administratifs (20 442) (23 151)
Total charges opérationnelles par destination (76 719 (97 651)

Le crédit d'impét recherche est comptabilisé enudéidn du colt des ventes pour 2.320 milliers ddswsur la ligne « Autres »
des charges opérationnelles.

NOTE 15.2. ~AUTRES PRODUITS ET CHARGES OPERATIONNELS

(en milliers d'euros) 31-déc.-09 31-déc.-08
Plus ou (moins) values sur cession (38) (8)
Dépréciation des actifs (428) -
Codts de restructuration (2 015) (534)
Autres @ 5
'
Total (2 481) (537)
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NOTE 16 — RESULTAT FINANCIER

(en milliers d'euros) 31-déc.-09 31-déc.-08
Charges d'intéréts sur dettes financieres (235) (326)
Produits financiers 65 158
Colt net de I'endettement (170) (168)
Variation des provisions sur actifs non courants (102) (20)
Autres produits (charges) financieres (60) (162)
Difféerences de change (121) (242)
Autres charges et produit financiers (282) (414)
Total (452) (582)
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{en milliers d'euros) 31-déc.-08
Produits (Charges) d'imp6t exigible (90}
Variation des impdts différés (266)
TOTAL (356)

L’impdt différé comptabilisé dans le cadre des comptes consolidés établis au 31 décembre 2009 tient compte du taux
d’imposition local des sociétés concernées.

Les impbts différés actifs reconnus au 31 décembre 2009 peuvent étre détaillés comme suit :

{en m dliers d'euros) Impit dllffére i péts dl.ﬂ'érés
actif passif

Début de période 1021 -
Charge d'im pits 250 62)
Ecart de conversion ®) (3)
Changement de méthodes -
Varation de périmétre - -
Fin de période 2265 65)
Dant part courante 1636 (65)
Dont part non courante 629

Le Groupe reconnait des créances d’impdts liées 4 des déficits reportables lorsque la profitabilité de I’entité concernée permet
d’envisager de maniére fiable le recouvrement de celle-ci.

Conformément a IAS 12, les actifs et passifs d’impdts différés ne font pas 1’objet d’une actualisation,

L’analyse par nature des impdts différés se présente de la maniére suivante :

. . Impét différés

fen milliers d'euros) actif 2008
Créances d'impdt sur déficit 1878
Retraitements de consolidation 83
Différences empomrires 60
31-déec-09 2021

- 140 -



Les impbdts différés actifs relatifs a des diffémmnt¢emporaires sur la société Danoise ont été ednifipés sur la période avec

une incidence de 582 milliers d’euros sur le résult

L'importance des déficits reportables générés paiames des sociétés du Groupe ont conduit a sieggannaitre la créance

correspondante en raison de I'absence d’'élémeétssprnnels tangibles.

Impobts différés | Impots différés
- , actifs non actifs non
(en milliers d'euros)
reconnus en reconnus en
2009 2008
Valtech SA 10 896 15 851
Valtech Training (France) - -
Valtech Offshore - -
Valtech Ltd (UK) 124 -
Valtech AG (Allemagne) 331 -
Valtech Danemark - -
Valtech Inc 2 236 798
Valtech Systems Private Limited 1031 -
Total 14 618 16 649

17.3. PREUVES D’'IMPOTS

L'impdt sur les sociétés de I'année résulte deplaation du taux effectif en fin d’exercice au uéiat avant impots au 31
Décembre 2009. En France, les imp0ts différés caloulés sur la base d’un taux d'imposition de33%. Le rapprochement

entre I'imp06t théorique calculé sur la base du tiégal d'imposition en France et I'imp6t effectiftde suivant :

(en milliers d'euros) 2009 2008
Résultat net (907 117
Charges d'imp6t (89 3t
Intéréts minoritaires -
Résultat des sociétés mis en équivalence (89 2¢
Résultat avant impots (1085 182
Produits (Charges) d'imp6ts théorique 362 (607)
Dépréciation des écarts d'acquisition (87
Différences permanentes sur crédit impét recherche 713
Autres différences permanentes 6 1
Elimination de résultat interne 934
Utilisation de créances d'impdt sur déficits aeidrs
Créances d'imp6t reconnues sur déficits antérieurs 467 101
Créances d'imp6t non reconnues sur la période (2 489 (956)
Résutat non soumis a Impots
Ecart de taux d'imposition entre les différentsspay 104 2(
Différence due a des changements de taux d'impositi
Imp6t forfaitaire, crédit d'impot 3
Rémunération en actions (8) (33)
Produits (Charges) réels d'impot 9 (356)
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NOTE 18 — PAIEMENT EN ACTIONS

Le Groupe VALTECH met en ceuvre des plans d'optisus actions réservés a certaines catégories derPefs Les plans
d’'options sur actions permettent au Conseil d’adstiation d’attribuer des options donnant au bérgifie la possibilité d’obtenir
des actions VALTECH a un prix calculé sur la basedurs moyen de I'action lors des 90 jours prénttdar attribution.

18.1. DESCRIPTION DU MODELE D’EVALUATION

Conformément aux prescriptions de la norme IFRSRPaiement fondé sur des actions », les optionsodscsption ou d’achat
d’'actions attribuées aux salariés sont comptalesisgans les états financiers selon les modalitémarges : la juste valeur des

options attribuées, estimée correspondre a la yadéair des services rendus par les employés drepantie des options regues, est
déterminée a la date d'attribution.

La juste valeur des stock-options est déterminkzm e modele binomial. Ce dernier permet de teampte des caractéristiques du
plan (prix d’exercice, période d’exercice), des s de marché lors de I'attribution (taux sargues cours de I'action, volatilité,

dividendes attendus) et d’'une hypothése comport@ieedes bénéficiaires, tel que I'exercice desamtiavant la fin de période
d’exercabilité.

18.2 MOUVEMENTS DANS LES PLANS D’OPTIONS DURANT LA PERIODE

Les données relatives aux plans d’'options sur@&m cours sont récapitulées ci apres :

2009 2008
Nombre d'options FIiR3 CEEEES Nombre d'options Prix d'exercice
moyen moyen

Nombre d'option non levées au 31 décembre 2008 1890 442 0,88 3701 430 0,92
alloués - - - -
annulées (15 000) 0,87 (1 321 355) 0,98
Exercées
Caduques (523 442) 0,91 (489 633) 0,93
Nombre d'option non levées au 31 décembre 2009 1 352 000 0,87 1890 442 0,88
Nombre d'options exercables au 31 décembre 2009 1 352 000 0,87 1890 442 0,88
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18.3. PLANS D’OPTIONS AU 31 DECEMBRE 2009

Décisioh IdU anseil Date de cloture Npmbre Prix. Npmbre Prix.

d'administration d'options 2009 d'exercice d'options 2008 d'exercice
16-févr.-99 16-févr.-09 - 0,02 25 300 ,0®
24-sept.-03 23-sept.-08 - 1,03 - 1,03
31-déc.-03 30-déc.-08 - 0,90 - 0,90
26-janv.-04 25-janv.-09 - 0,90 42 500 ,90
26-janv.-04 24-janv.-09 - 0,97 10 000 ,9D
09-avr.-04 08-avr.-09 - 0,98 10 000 ®,9
09-avr.-04 8-avr.-09 - 0,98 404 642 0,98
07-sept.-04 06-sept.-09 - 0,68 30 000 ,6®
13-déc.-04 12-déc.-09 - 0,96 1 000 90,
30-mai-05 29-mai-10 1 352 000 871, 1 367 000 0,87

Nombre d'options et prix d'exercice moyen 1 352 000 0,87 1 8812 0,88

18.4. JUSTE VALEUR DES OPTIONS ALLOUES DURANT LA PERIODE

Il n'y a pas eu de nouveau plan d'attribution dactsur 2009.

Principales hypotheses 2009 2008

Modéle de valorisation Binomial Binomial

Prix de I'action a la date de l'attribution - -
Prix d'exercice a la date d'attribution - -
Volatilité attendue - -
Taux d'intérét sans risque a la date d'attribution - -
Taux de dividende attendu - -
Juste valeur de l'option - -

18.5. INCIDENCE DES PAIEMENTS EN ACTIONS

(en milliers d'euros) 31-déc.-09 31-déc.-08
Co(t des ventes 8 37
Colts commerciaux -
Co(ts administratifs 21 63
Charges de la période 24 100
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NOTE 19 — ENGAGEMENTS HORS BILAN

Les engagements hors bilan peuvent se présentemuEniére suivante:

19.1. OBLIGATIONS CONTRACTUELLES

Les immobilisations faisant I'objet d’un contrat ldeation financement ayant pour effet de transféategroupe les avantages
et les risques inhérents a la propriété sont cdmijg@es a l'actif en immobilisations corporelleagéncements et

équipements).

Les locations simples peuvent étre présentées mariere suivante:

. B’ . Entre 1 t5 -dela de 5
(en milliers d'euros) 31-déc-09 Moins d'lan nire Lane au-dela de
ans ans
Locations simples 15 355 923 10771 66:
Total 15 35b 3923 10771 66!

L’évolution des engagements sur locations de burédwondres non résiliables ne sont pas repris Bapetsent tableau, une
provision pour risques étant déja prise en commasdle cadre de mesures de rationalisation du ancobilier.

19.2. GARANTIES DONNEES

Le Groupe VALTECH a consenti les garanties suivante

(en milliers d'euros) 31-déc-09 31-déc-08
Garanties sur contrats de locations 4(942 5 48¢
Titres Medhost en garanties - :
Garanties données aux banques 1748 751
Total 6 69 6 237

Ces cautions données a l'origine présentaientdesctéristiques suivantes:

- Garantie a premiere demande pour une durée deeggairzd’'un montant initial de 22,4 millions de disrpour la prise a balil
de locaux sis a LONDRES. Le montant de la garaesteégal a la somme des loyers sur la durée tdteleil. Le montant
résiduel de la garantie est de 4 389 million desbvsterling dont une partie a été enregistrée ldansomptes consolidés en
provision pour risques au titre des locaux inugsis
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- Une garantie bancaire a été consentie a premigramte en faveur de la banque « UTI BANK Ltd. » emagtie de
différents crédits qui ont été ou seront conseni&altech India Systems Private Lted. dans la érdiun montant global de
875 000 euros.

- Une caution solidaire de Valtech Training a étésemtie au CIC. Elle concerne un prét de 500 006 frimcipal et des
intéréts au taux d’EURIBOR a 3 mois, majoré de BUR® points, commissions et accessoires.

- Une ligne de crédit - d’'un montant total de 850Kosu au 31 décembre 2009 - est garantie par de®negle créances
professionnelles a hauteur de 120 % des encours.

- La Société Valtech AB a donné en gage a Handelglmarges actifs, pour un montant non défini danbniéte d'un
maximum de 3 140 000 sek et 1 000 actions de KSaemdinavia en garantie du prét de 2 350 000 SEkKiiga été accordé
dans le cadre de I'acquisition de Kiara Scandinavia

19.3. CLAUSES DE VARIATION DE PRIX

La société VALTECH AB a au 31/12/2009 un engagenrtefdtif a un complément de prix lié a l'acquisitidle Kiara
Scandinavia calculé en fonction d’éléments vargbour un montant estimé a 4 130 000 SEK. Au 3debére 2009, ce
complément de prix est estimé a 2 600 000 SEK.

19.4. GARANTIES RECUES

Cautions bancaires
Les banques du groupe VALTECH ont consenti lesicasitsuivantes:
- Pour la prise a bail des bureaux pour un montaat de 225 390 Euros.

- Pour la garantie de bonne exécution du Contragsigin Valtech Training avec la Communauté europgtartmauteur de 150
000 €. Valtech Training a donné en dépét gage &y is valeurs mobilieres de placement pour un ambidentique.

- Pour la garantie d'un appel d'offre effectué pdte¢h Agency auprés du Crédit Agricole du Marocnia® 000 MAD.

- A premiére demande en faveur d’Axis Bank Ltd, camrla garantie donnée au Département des douaned'achat de
biens a Software Technology Park of India, pourwaleur totale d'INR 288 120.
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NOTE 20 — PARTIES LIEES

Les titres mis en équivalence concernent une pesearticipation dans une joint-venture coréenit@iement a hauteur de 47%
réalisée durant le mois de novembre 2000. Au cal@sl’exercice 2006, le Groupe a participé a depérations de
recapitalisation au sein de la société Valtech €odn accord avec son coactionnaire la sociétéaleabréen SK Namsan Bldg.
A llissue de cette opération, VALTECH S.A. détendR% de la société Coréenne contre 48,3696 garlier 2006.

En 2007, la Société Valtech SA a acquis 1.79% dioiat Venture Valtech Co.Ltd, portant son pouragetde participation a
50.79%.

Les transactions envers les entreprises consolifamise en équivalence sont détaillées comme suit

(en milliers d'euros) 31-déc.-09 31-déc.-08

Créances JV Chusik Korea 228 172
Intéréts courus -
Dettes courantes -
Relations significatives avec JV Chusik Korea -

Les rémunérations directes et indirectes aux oggdealirection, sous forme de salaires, d’honsairede jetons de présences
comptabilisées par VALTECH S.A. ou ses filialescaurs de I'exercice 2009 se présentent de la manig@vante :

(en milliers d'euros) 31-déc.-09 31-déc.-08
Avantages a court terme (Honoraires et Salaires) 971 143
Avantages postérieurs a I'emploi - -
Jetons de présence 45 51
Avantages en nature 41 8 4
Indemnité de fin de contrat de travail -
Charges de la période 1 057 1494
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20.1.3 RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES SUR LES COMPTES CONSOLIDES AU 31
DECEMBRE 2009

FIDREX Deloitte & Associés
14, rue de la Pépiniére 185, avenue Charles-de-Gaulle
75008 Paris B.P. 136

92524 Neuilly-sur-Seine Cedex

Valtech
Société Anonyme

80 avenue Marceau
75008 Paris

Rapport des Commissaires aux Comptes
sur les comptes consolidés

Exercice clos le 31 décembre 2009
Aux Actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confarevptre assemblée générale, nous vous présentbres napport relatif a
I'exercice clos le 31 décembre 2009, sur :

- le contrdle des comptes consolidés de la sociéttédha tels qu'ils sont joints au présent rapport;
- lajustification de nos appréciations ;
- la vérification spécifique prévue par la loi.
Les comptes consolidés ont été arrétés par le ita'@@éministration. Il nous appartient, sur la dake notre audit, d'exprimer

une opinion sur ces comptes.

I. Opinion sur les comptes consolidés

Nous avons effectué notre audit selon les normesedcice professionnel applicables en France noases requiérent la mise
en ceuvre de diligences permettant d'obtenir I'asserraisonnable que les comptes consolidés neartanppas d'anomalies
significatives. Un audit consiste a vérifier, pandages ou au moyen d’autres méthodes de séleletsoéléments justifiant des
montants et informations figurant dans les comptaesolidés. Il consiste également a apprécierriesipes comptables suivis,
les estimations significatives retenues et la priés®n d'ensemble des comptes. Nous estimonsegu&Edments que nous avons
collectés sont suffisants et appropriés pour fondére opinion.

Nous certifions que les comptes consolidés de rboe sont, au regard du référentiel IFRS tel qupaéél dans I'Union
européenne, réguliers et sincéres et donnent uageirfidéle du patrimoine, de la situation finanej&insi que du résultat de
I'ensemble constitué par les personnes et enbré@prises dans la consolidation.
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Il. Justification des appréciations

En application des dispositions de l'article L. &8u Code de commerce relatives a la justificattemos appréciations, nous
portons a votre connaissance les éléments suivants

La société procede systématiquement, a chaqueel@twn test de dépréciation des écarts d’'acimuist des actifs incorporels
a durée de vie indéfinie et évalue également sigdte un indice de perte de valeur des actifs g lenme, selon les modalités
décrites dans la note 1.11 aux états financiersisNwons examiné les modalités de mise en ceuwte tkst de dépréciation
ainsi que les prévisions de flux de trésorerieygbthéses utilisées et nous avons vérifié que ta 8@ donne une information
appropriée.

Les appréciations ainsi portées s'inscrivent dansadre de notre démarche d'audit des comptes kaésopris dans leur
ensemble, et ont donc contribué a la formationatesropinion exprimée dans la premiére partie depport.

I1l. Vérification spécifique

Nous avons également procédé, conformément auxesodiexercice professionnel applicables en Frahade, vérification
spécifique prévue par la loi des informations reést au groupe données dans le rapport de gestion.

Nous n'avons pas d'observation a formuler surdeweérité et leur concordance avec les comptesotidas.

Paris et Neuilly, le 27 avril 2010

Les Commissaires aux Comptes

FIDREX Deloitte & Associés

Albert BENSADON Jean-Luc BERREBI

20.1.4 AUTRES INFORMATIONS CONSOLIDEES

Néant
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20.2.1 COMPTES CONSOLIDES AU 31 DECEMBRE 2008

31-dée-07 Naote
Revenus 106705 Note 13
Autres revenus 53 Note 13
Total re venus 106758

Coiits des ventes (72 632) Naote 15

Marge brute 34126

Coilits commerciaux (6 664) Note 15
Coiits administratifs (22 317)

Marge d'exploitation 5145

Coiits de restructuration

Autres produits et charges d'exploitation {(1018) Nowel52

Dépréciation des Goodwills Note3
Résultat de I'activité opérationnelie 4127

Quote-part dans le résultatdes sociétés assocides 256

Coiit net de Fendeltement {239) Note 16
Autres produits et charges financiéres {561

Résultat net avant impdts des activités poursuivies 3583

Tmpits {1011) Note 17
Intéréts minoritaires - Note 9
Résultat net de la période 21572

Nombre moyen d'actions de base 85143 Note 8.4
Nombre moyen d'actions aprés dilution 88 845 o
Résultat paraction de base 0,03 Note 8.4
Résultat par action dilué 003 o
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BILAN CONSOLIDE

31-déc.-08 31-déc.-07 Note
Ecart d'acquisition 13 847 14 621 Note 3
Immobilisations incorporelles nettes 181 579 Note 4
Immobilisations corporelles nettes 2752 3 846 Note 5
Participations dans les entreprises co-associées 214 623
Actifs financiers non courants, nets 296 296 Note 6
Autres actifs non courants, nets 2 183 2721
Imp6ts différés actifs 608 1183 Note 17
Actifs non courants 20 081 23 869
Créances clients et comptes rattachés 25583 30771 Note7.1.
Imp6ts courant - court terme - -
Imp6ts différés actifs 1414 1177 Note 17
Autres actifs courants 3050 3258 Note7.2.
Trésorerie et équivalents de trésorerie 9 591 4 537
Actifs courants 39 638 39743
TOTAL ACTIF 59 719 63 612
Capital 1352 1352 Note 8.1.
Primes d'émission 62 685 62 685  Note 8.3.
Autres réserves (31 832) (34504)  Note 8.3.
Actions d'autocontrdle (68) (68) Note 8.2.
Résultat net - part du Groupe 1171 2572  Note 8.3.
Différence de conversion (2 273) (372) Note 8.3.
Capitaux propres - part du Groupe 31 035 31 665
Intéréts minoritaires 1 (21) Note 9
Capitaux propres 31 036 31644
Provisions pour risques et charges - part non cberra 704 1389 Note 10
Pensions et indemnités de départ a la retraite 231 278 Note 10
Emprunts aupres des établissements de crédit npartourante 264 64  Note 12.1.
Autres passifs non courants 147 28 Note 11.1.
Impbts différés passif - -
Passifs hon courants 1 346 1759
Provisions pour risques et charges - part courante 2187 680 Note 10
Emprunts auprés des établissements de crédit e@arante 633 515 Note 12
Découverts bancaires 5721 4939 Note 12
Dettes fournisseurs et comptes rattachés 7 140 8 277
Autres passifs courants 11 656 15798 Note 11.2.
Imp6ts courants - court terme - -
Passifs courants 27 337 30 209
Total passifs 28 683 31968
TOTAL PASSIF 59 719 63 612
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TABLEAU DE FLUX DE TRESORERIE CONSOLIDE

31-déc-08 31-déc-07 Notes
Résultat net - part du Groupe 1171 2572
Intéréts minoritaires 6 -
Ajustements permettant de passer a la variation deésorerie d'exploitation
- Depreciation et amortissement, net 3017 1061
- Dépreciation des écarts d'acquisition - - Note 3
- Dotation aux provisions pour engagement de tetrai 47 70 Note 10.2
- Moins (Plus) values sur cession d'actifs nonasasr 8 66 Note 15.2
- Charges liées aux paiements en actions 100 92 Note 18
- Résultat dans les sociétés co-associées 287 (175)
Codts financiers 664 394 Note 16
Résultat de dilution 11
Charges d'impdts (Imp6ts différés inclus) 356 1011 Note 17
Flux nets de trésorerie provenant des activités diploitation avant intéréts et impots 5573 5091 -
Impbts payés (90) () -
Variation nettes des actifs et passifs courants 1215 375
Flux nets de trésorerie provenant des activités diploitation 6 698 5459 -
Investissement actif non courant corporel (900) (2 309) Note 5
Investissement actif non courant incorporel (95) (436) Note 4
Prix de cessions des actifs hon courants cédés 1 61
Augmentation (Diminution) des investissements fanens 538 156
Flux nets de trésorerie liés aux activités d'invelstsements (456) (2528) -
Intéréts payés (664) (394)
Augmentation de capital - 1280 Note 8
Augmentation (diminution) des dettes financiéres 778 (643) Note 12
Entrée de périmetre KIARA 389
Acquisition KIARA (928)
Paiement complément de prix Valtech Agency (1502) (142)
Flux nets de trésorerie liés aux activités de finamement (1927) 101 -
Incidence des variations des cours des devises 43) (617)
Actions d'autocontréle (first adoption 1AS 32 el®2D - -
Mobilisation de créances (premiére adoption IA®132005) - -
Flux net de la trésorerie et équivalent de trésorés 4272 2415 -
Trésorerie et équivalent de trésorerie au déblgxacice (402) (2817) Note 12
Trésorerie et équivalent de trésorerie a la fitedercice 3870 (402) Note 12

-151 -




VARIATION DES CAPITAUX PROPRES CONSOLIDES

(en milliers d'euros) Nombre d'actions Capital frir.ne.s Réserves Résultat netACliorI d:auto Différencg de [Euetaio=nlde .Inté.réFs Total
d'émission contréle conversion Gmupe minoritaires

Au 31 décembre 2006 85 358 110 1301 61 324 (36 915) 313 (68) 265 28 326 P1) 28205
Correction d'erreu - - - - - | | E .
Situation nette retraitée 85358 11 1301 61 32: (36 915 2 31¢ (68) 265 28 22 (21 28 20
Augmentation de capit 3310 24 51 1 23( - L 1 283 - 1 28]
Affectation du résuilt: - - 2 31¢ (2319 - L - - g
Complément prime'émissiol 131 131 131
Rler’anneratlon payées en actions R } 92 } } o R Y
différés
Variation nette des actions détenues
par les sociétés consolidées
Résultat ne(perte) - - - 2 572 - E 2 573 E 2 573
Autres opératior - - - - E - g g
Différences de conversi - - - - - (637 (637 E (637
Autres charges et produits
comptabilisés directement en - - - - - (637 (637 (639)
capitaux propre
Au 31 décembre 2007 88 668 358 523 62 685 (34 504) 2572 (68) 3712 31 $65 21) 31644
Correction d'erreu - - - - - ] ] E .
Situation nette retraitée 88 668 35 1352 62 68! (34 504 2572 (68) (372 31 664 (21 31 644
Augmentation de capit - - - E e - .
Affectation du résuilt: - - 2572 (2572 - g g - g
Complément prime'émissiol - g
Rler,anneranon payées en actions a B 100 ; ; 10 ; 100
différés
Variation nette des actions détenues
par les sociétés consolidées
Résultat ne(perte) - - - 1171 - -] 117] 9 1177
Autres opératior - - - - E E 17 11
Différences de conversi - - - - - (1901 (1901 s (1 896
Autres charges et produits
comptabilisés directement en - - - - - (1901 (2903 il 3 (1 88p)
_capitaux propre
Au 31 décembre 2008 88 668 358 523 62 685 (31832) 1171 (68) (2 273) 31p35 1 31036
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NOTE 1 - REGLES ET METHODES COMPTABLES

Les états financiers consolidés au 31 décembre #008§roupe VALTECH ont été établis en conformitéave référentiel
IFRS, tel qu'adopté dans I'Union européenne au 8tethbre 2008. Les informations comparatives ontréte@itées en
application de ces mémes principes.

1.1. PERIMETRE ET METHODES DE CONSOLIDATION (IAS 27 , 28 ET 31)

Les états financiers consolidés du Groupe comprenies comptes de la société VALTECH S.A. et detesuses filiales
significatives détenues majoritairement ou con@dldirectement ou indirectement et les sociétés isfluence notable.

Le résultat des filiales acquises ou cédées dilim@rcice est intégré dans le résultat consolidéaddate effective de prise de
controle jusqu’a la date effective de cession.

Les états financiers des filiales peuvent étreaités si nécessaire afin de rendre leurs méthaataptables compatibles avec
celles du Groupe.

1.1.1. METHODES DE CONSOLIDATION

Intégration globale

Toutes les sociétés dans lesquelles VALTECH exérceontrble, c’est-a-dire qu'il a le pouvoir de idar les politiques
financiére et opérationnelle de ces sociétés dfibtenir des avantages de leurs activités, sonsaatées par intégration
globale.

Le controle est présumé exister lorsque VALTECHeéf directement ou indirectement, plus de la rdaies droits de vote
d’'une entité et qu'aucun autre actionnaire ou geodjactionnaires n’exerce un droit significatif lpérmettant d’opposer un
veto ou de bloquer les décisions ordinaires ppsede Groupe.

Le contrOle existe également lorsque VALTECH, détera moitié ou moins des droits de vote d'uné&mndispose du pouvoir
sur plus de la moitié des droits de vote en veitm éiccord avec d’autres investisseurs, du poudeidiriger les politiques
financiére et opérationnelle de I'entité en vertundexte réglementaire ou d’un contrat, du poudtarnommer ou de révoquer
la majorité des membres du Conseil d’administratiorde I'organe de direction équivalent, ou du pauge réunir la majorité
des droits de vote dans les réunions du Consalhdiastration ou de I'organe de direction équivalen

VALTECH consolide les entités ad hoc qu'il contr&le substance parce qu'il a le droit d’obtenir lajonité des avantages ou
gu’il conserve la majorité des risques résidudigrants a I'entité ad hoc ou a ses actifs.

Intégration proportionnelle
VALTECH consolide par intégration proportionneléslcoentreprises dans lesquelles il partage paratde contrble avec un
nombre limité d’autres actionnaires.

Mise en équivalence
Les sociétés dans lesquelles le groupe exercenflnenice notable, directe ou indirecte, sont meegquivalence.

L'influence notable est présumée exister lorsque VBCH détient, directement ou indirectement, 20 #tdavantage de droits
de vote d'une entité, sauf & démontrer clairemert@e n’est pas le cas. L'existence d'une influematable peut étre mise en
évidence par d'autres critéres tels qu’une reptésien au Conseil d'administration ou a I'organe dieection de I'entité
détenue, une participation au processus d’'élatoorakes politiques, I'existence d'opérations sigmifives avec I'entité détenue
ou I'échange de personnels dirigeants.

Sociétés hors périmétre
Les participations dans lesquelles le groupe n@x@as d’'influence notable sont comptabiliséesugjleste valeur en « titres
disponibles a la vente » et suivent les dispostabes normes IAS 32 et IAS 39 relatives aux insémisfinanciers.

Une liste des principales filiales consolidées aniv’intégration globale ou la mise en équivaleace31 décembre 2008 est
présentée en note-2Périmétre de consolidation.
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1.1.2. UTILISATION D’ESTIMATIONS

Pour établir les comptes du Groupe, la directioW84eTECH doit procéder a des estimations dans ésume ou de nombreux
éléments inclus dans les états financiers ne pe@mnprécisément évalués. La Direction est amaméwiser ces estimations
en cas de changement des circonstances sur lexjediits étaient fondées ou par suite de nouvilfesmations ou d'un
surcroit d’expérience. En conséquence, les estimmtietenues au 31 décembre 2008 pourraient @séokment modifiées.

Les principales estimations sont explicitées daasibtes suivantes :

Note 3 — Ecart d’acquisition
Principales hypothéses retenues pour la construdée valeurs recouvrables : modeles, taux d’dsaian, taux de croissance a l'infini (8§ 3.2).

Note 10. - Provisions
Provisions pour indemnités de fin de contrat drueturations : Taux d’actualisation, taux de ssages plans.

Note 10.2. — Avantages du personnel
Taux d’actualisation, d’inflation, de rendement detfs du régime, taux de progression des salaires

Note 17 — Impét sur les sociétés
Hypothéses retenues pour la reconnaissance dessidifférés actifs.

Note 18 - Paiement en actions et assimilées
Modeéle, hypothéses sous-jacentes a la détermindéisijustes valeurs : cours du sous-jacent erddattebution, prix d’exercice, volatilité.

1.1.3. REGROUPEMENT D’ENTREPRISES

Les écarts d’acquisition représentent I'excédentalit d’'un regroupement d’entreprises sur la pamtétét du Groupe dans la

juste valeur nette des actifs, passifs et passitmtéels identifiables a la date de prise de ppeton, généralement
concomitante a la date de prise de contréle.

Si la part d'intérét du Groupe dans la juste valeite des actifs, passifs et passifs éventuelgifiddbles est supérieure au codt
d’'acquisition, I'excédent est comptabilisé imméeiaent en résultat.

A la date d’acquisition, le codt d'un regroupemeientreprises est affecté en comptabilisant lefsades passifs et les passifs
éventuels identifiables de I'entreprise acquiseud juste valeur a cette date, a I'exception défsawn courants classés comme
détenus en vue de leur vente, qui sont comptabitidéur juste valeur diminuée des codts de lenteve

1.2. TRANSACTIONS INTERNES

Toutes les transactions significatives entre legésés intégrées ainsi que les résultats internBsnaemble consolidé sont
éliminés.

1.3. INTERETS MINORITAIRES

Si les capitaux propres de fin de période d'unééséconsolidée sont négatifs, la part des inténéteritaires dans ces capitaux
propres est prise en charge par le groupe, s&s tiers ont une obligation expresse de comblardeote-part de pertes.

Si ces sociétés redeviennent bénéficiaires, ladaagroupe dans leur résultat est prise en congtégrtionnaire majoritaire a
hauteur des pertes comptabilisées antérieurement.

1.4. ACTIFS NON COURANTS DESTINES A LA VENTE (IFRS 5)

Les actifs et passifs qui sont immédiatement digpes pour étre vendus, et dont la vente est harneprobable, sont classés
en actifs et passifs destinés a étre cédés. Quasdyrs actifs sont destinés a étre cédés lomeditansaction unique, on
considére le groupe d’actifs dans son ensemblé @lesles passifs qui s’y rattachent.

Les actifs, ou groupes d’actifs, destinés a étoséont évalués au montant le plus faible entvalizur nette comptable et la
juste valeur nette des colts de cession.
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Les actifs non courants classés comme détenusligpeente ne sont plus amortis. En application deolane IAS 12, un impot
différé est constaté sur la différence entre l@ewmaken consolidation des titres cédés et leursukaliscales. Les actifs et passifs
destinés a étre cédés sont classés respectivemedewx lignes du bilan consolidé et les comptepmbeluits et de charges
restent consolidés ligne a ligne dans le compteédeltat du groupe. A chaque cléture, la valeurataids et passifs est revue
afin de déterminer s'il y a lieu de constater ueeig@ou un profit dans le cas ou la juste valetterges co(ts de cession aurait
évolué.

Au 31 décembre 2008, aucun actif destiné a étré n&dété identifié.

1.5. LES TRANSACTIONS EN DEVISES (IAS 21)

Les charges et les produits des opérations enades@nt enregistrés pour leur contre-valeur atadial’opération. Les actifs et
les dettes en devises sont convertis au taux dere|éet les écarts de change résultant de cattgeecsion sont enregistrés dans
le compte de résultat sauf si la transaction ieiteaété comptabilisée dans les capitaux proprggedicas les écarts de change le
seraient également.

1.6.CONVERSION DES ETATS FINANCIERS DES FILIALES ETRANG ERES (IAS 21)

Les actifs et passifs des filiales étrangéres sonvertis sur la base des cours de change const#éédoture. Les éléments de
leur compte de résultat sont convertis au coursemaye la période. La différence de conversion quiésulte est portée
directement en capitaux propres au poste Résergesodversion, pour la part revenant au groupe epasie Intéréts
minoritaires, pour la part revenant aux tiers. €dtfférence n'impacte le résultat qu’au momenladeession de la société.

En euros 31-déc-08 31-déc-07
Cloture Moyenne Cléture  Moyenne

Dollar UD 0,71855 0,68090 0,67930 0,72959
Livre anglaise 1,04987 1,25543 1,36361 1,46080
Couronne suédoise 0,09200 0,10398 0,10592 0,10808
Couronne danoise 0,13422 0,13p12 0,13408 0,13421
Won Coréen 0,00054 0,00062 0,00073 0,00079
Roupie indienne 0,01466 0,01469 0,01721 0,01767

1.7. ECART D’ACQUISITION (IAS 36, 38 ET IFRS 3)

Lorsque la valeur recouvrable d'une UGT est inféigea sa valeur nette comptable, la perte de valetrespondante est
affectée en priorité aux écarts d'acquisition etormue en résultat opérationnel dans le compte rb&utcharges
opérationnelles”.

Selon IFRIC 10, les dépréciations comptabiliséés @date d'arrété des comptes d’une période inteiarédau titre d’'un écart
d’'acquisition, d'un investissement dans un instrotrde capitaux propres ou d’'un actif financier ctabgisé au colt, ne sont
pas reprises dans les états financiers d’'une pgimadrmédiaire ou annuelle ultérieure

1.8. AUTRES IMMOBILISATIONS INCORPORELLES (IAS 38)

Les logiciels et droits d'usage acquis en pleineppété ainsi que les logiciels développés pourusage interne et dont
linfluence sur les résultats futurs revét un ctrex bénéfique, durable et mesurable, sont imnsdsiliet font I'objet d’'un
amortissement sur une durée allant de 3 a 5 ans.

Les codts capitalisés des logiciels développésageaugterne sont ceux directement associés a tedugtion, c’est-a dire les

charges liées aux colts salariaux des personnaig dgveloppé ces logiciels et une quote-part @ireent affectable de frais
généraux de production.
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1.9. IMMOBILISATIONS CORPORELLES (IAS 16)

Les immobilisations corporelles sont inscritesagtif du bilan a leur codt historique amorti, dinéndes pertes de valeur. Elles
ne font I'objet d’aucune réévaluation. Les col&prunt sont exclus du colt des immobilisations.

L’amortissement est calculé suivant la méthodealieéfondée sur la durée d'utilisation estimée d#frentes catégories
d'immobilisations. Il est calculé sur la base dixpfacquisition, sous déduction d'une valeur réslt. Les immobilisations
sont amorties selon leur durée de vie attendueneosuit :

Agencements, aménagements, installations3-10 ans

techniques
Matériel informatique 3-5ans
Mobilier 5-7 ans

1.10. LOCATION-FINANCEMENT (IAS 17)

Les immobilisations faisant I'objet d’'un contrat ldeation financement ayant pour effet de transfategroupe les avantages et
les risques inhérents a la propriété sont compséi a I'actif en immobilisations corporelles (@agEments et équipements).

A la signature du contrat de location financemknbien est comptabilisé a I'actif pour un montégal a la juste valeur du bien
loué ou bien, si elle est plus faible, a la vakectualisée des paiements minimaux au titre deckation.

Ces immobilisations sont amorties suivant la méthiéaire en fonction de la durée d'utilité estardterminée selon les
mémes critéres que ceux utilisés pour les immatiiies dont le Groupe est propriétaire ou bienfoection de la durée du
contrat si celle-ci est plus courte.

La dette correspondante est inscrite au passiffiaés de location simple sont comptabilisés errgbs de I'exercice au cours
duquel ils sont encourus.

1.11. TESTS DE DEPRECIATION (IAS 36)

Le Groupe réalise régulierement des tests de dépdt de ses actifs : immobilisations corporellésarts d’acquisition et
autres immobilisations incorporelles.

Ces tests consistent a rapprocher la valeur nettgpable des actifs de leur valeur recouvrablecquiespond au montant le
plus élevé entre leur prix de vente net et leuewal'utilité, estimée par la valeur actuelle netés flux de trésorerie futurs
générés par leur utilisation.

Pour les immobilisations corporelles et les immishtions incorporelles a durée de vie définie est de dépréciation est réalisé
dés que des indicateurs de perte de valeur soatvatides.

Pour les écarts d’acquisition et les autres imnmdiibns incorporelles a durée de vie indéfiniesiagque les immobilisations
incorporelles en cours, un test de dépréciatiosyestématiquement effectué chaque année calersiaite base de la plus haute
des valeurs suivantes :

- projection actualisée des flux de trésorerie futlexploitation sur une durée de 5 ans et d’'unewsaterminale,

- Prix de vente net s'il existe un marché actif.
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L’'organigramme du Groupe favorisant I'existencer#seule entité juridique par pays, les écartsgdisition sont regroupés
par zone géographique et rattachés aux unités &éinés de Trésorerie (UGT) correspondantes.

La méthode retenue pour ces tests de dépréciasionoenogéne avec celle pratiquée par le Groupe lpswalorisations de
sociétés lors d’acquisition ou de prise de parditgn.

La valeur comptable des immobilisations est congparéa valeur actuelle nette des flux de trésofatigs hors frais financiers
mais aprées impots.

La méthode prolonge a l'infini un montant normaifec un taux de croissance faible. Le taux d’aatdn retenu pour ces
flux de trésorerie correspond au co(t moyen dutabgii Groupe(Ct. paramétres retenus en 3.2. Dépréciation destéd’acquisition).

Dans le cas ou le test de dépréciation annuel eéudk valeur recouvrable inférieure a la valeutenebmptable, une
dépréciation est constatée pour ramener la vataaptable de I'immobilisation ou de I'écart d’acqtien a sa juste valeur.

Lorsque la juste valeur d’'une immobilisation incomgle (hors écarts d’acquisition) ou corporellapgrécie au cours d'un
exercice et que la valeur recouvrable excéde lauvatomptable de I'actif, les éventuelles pertesvaleur constatées lors
d’exercices précédents sont reprises en résultat.

Les pertes de valeur constatées sur les écartguisiion ne sont jamais reprises en résultat.

1.12. CREANCES CLIENTS ET RATTACHEES

Les créances clients sont enregistrées a leurnvateuinale, qui correspond a leur juste valeur.

Les créances considérées comme douteuses forgtl'dbjprovisions pour dépréciation déterminéesoantion de leur risque

de non-recouvrement.

Selon les normes IAS 32 et 39, les programmes dglisation de créances commerciales sont maintdans les créances et
dans I'endettement a court terme lorsque, aprélysmalu contrat, les risques sur les créances coomies ne sont pas
transférés en substance aux organismes de finanteme

1.13. INSTRUMENTS FINANCIERS (IAS 32 AND 39)

Le Groupe utilise des instruments financiers déridé taux, de change dans le but de couvrir lgaeisliés aux variations des
taux d'intérét, des devises qui peuvent survenisda cadre de ses opérations courantes.

Selon les normes IAS 32 et 39, tous ces instrumsoms comptabilisés au bilan a leur juste valeufilggentrent dans une
relation de couverture ainsi qualifiable et recanen IAS 39 ou non. L'impact de la variation detgugaleur des instruments
dérivés inclus dans des relations de couvertuesdie « trésorerie » et des instruments dérivégjnalifiés d’instruments de
couverture au cours de I'exercice est enregistréoamte de résultat.

En application de La norme IFRS 7 «Instrumentarfaiers : informations a fournir », le groupe Veltelonne une analyse de
I'age des actifs financiers échus a la clétureoet aépréciés, ainsi qu’'un tableau de passagediplgciation ( Note 7-1)

L'interprétation IFRIC 9 « Réévaluation des dérivgsorporés », traite du réexamen des dérivés meés qui sont dans le
champ d’application de la norme IAS 39 relative amstruments financiers. Selon IFRIC 9, I'analyseipdéterminer s'il existe

un dérivé incorporé et s'il doit étre comptabilsEparément doit étre réalisée lorsque I'entitéadgvpour la premiére fois partie
prenante au contrat. Cette analyse est revue unigpteen cas de changement significatif dans lassetadu contrat. Il n'y a
pas d’application de cette interprétation au tited’exercice 2008.

- 157 -



1.14. DISPONIBILITES, EQUIVALENTS DE TRESORERIE ET VALEURS MOBILIERES DE
PLACEMENT (IAS 7 AND 39)

Conformément a la norme IAS 7 « Tableau des fluxrédsorerie », la trésorerie et équivalents deote¥fe figurant dans le
tableau des flux de trésorerie consolidés, comptantésorerie (fonds en caisse et dépbts a vus) que les équivalents de
trésorerie (placements a court terme, trés liquigessont facilement convertibles en un montamneode trésorerie et qui sont
soumis a un risque négligeable de changement daryal

Les placements dont I'échéance initiale est a plestrois mois sans possibilité de sortie anticip@®si que les comptes
bancaires faisant I'objet de restrictions (comfitles|ués) autres que celles liées a des réglemamsgbropres a certains pays ou
secteurs d’activités (contréle des changes, ataf) exclus de la trésorerie et des équivalentsédoterie du tableau des flux de
trésorerie.

1.15. PROVISIONS POUR RETRAITES ET AVANTAGES ASSIMILES (IAS 19)

« Avantages postérieurs a I'emploi

Aprés leur départ en retraite, les anciens salatiésGroupe percoivent des pensions selon des sgst@onformes aux
réglementations locales.

A ces prestations s’ajoutent des retraites direetgra la charge de certaines sociétés francaiggsaageres du Groupe.

En France, a leur départ en retraite, les salatié$sroupe recoivent une indemnité dont le montarteven fonction de
'ancienneté et des autres modalités de la corwerdollective dont ils relévent. Les engagementGdoupe en matiére de
retraite et d'indemnités de départ en retraite siéeérminés en appliqguant une méthode tenant codgstesalaires projetés de
fin de carriére et en tenant compte des condigmesiomiques propres a chaque pays.
Ces engagements sont couverts par des fonds deeelr par des provisions inscrites au bilan.
e Programme de couverture médicale
e L’entité américaine gére son programme d’assuramadicale externe sur un systéme de propre assuthac&té mis
en place un plan dans lequel le Groupe remboursetdiment les dépenses médicales de moins de 5@oliats US.
Les autres frais sont couverts par un systemertisfde réassurance auquel participe le Groupe.

» L’estimation de la provision en fin de période repaur les dépenses réelles observées sur la@@nécédente
(année civile 2007).

- 158 -



1.16. PAIEMENT EN ACTIONS (IFRS 2)

Le Groupe a choisi d’'appliquer par anticipatiomtame IFRS 2 a I'ensemble de ses plans d’optiongstibns a compter de
celui mis en place le 7 novembre 2002, conforméraartprescriptions de la norme.

Conformément aux prescriptions de la norme IFR®&eément en actions”, les options de souscriptiord'achat d’'actions
attribuées aux salariés sont comptabilisées danétés financiers selon les modalités suivantasjuste valeur des options
attribuées, estimée correspondre a la juste valesirservices rendus par les employés en contrepghes options regues, est
déterminée a la date d'attribution et est compisd®l en augmentation du poste « capital et primasl® date d'octroi,
neutralisée au sein des capitaux propres par lg délm compte de rémunération différée, qui esbeirpar le résultat sur la
période d’acquisition des droits.

La juste valeur des stock-options est détermindensée modéle binomial. Ce dernier permet de tesompte des
caractéristiques du plan (prix d’exercice, péridaexercice), des données de marché lors de I'attoh (taux sans risque, cours
de l'action, volatilité, dividendes attendus) et hypothése comportementale des bénéficiaires.

L'approche des parameétres détaillés en Note 18rdaguste valeur des options allouées sur laopgérprennent en compte les
paramétres suivants :

- la volatilité tient compte de la volatilité histgue observée sur le marché de I'action VALTECH s le 15 septembre 2003,
- la durée moyenne de détention est déterminéla slurée du plan concerné,

- le taux d'intérét sans risque retenu est le armprunt d’Etat a long terme,

- aucun dividende n’est anticipé sur la base dstbhique des distributions du Groupe.

L'interprétation IFRIC 8 « Champ d’application BRS 2 Paiements fondés sur des actions »préciskesjusont les
transactions placées dans le champ d'applicatioa derme IFRS 2, y compris celles pour lesquelles entité ne peut pas
identifier de maniére précise et fiable certaindatotalité des biens ou services regus. IFRIG@igue que, lorsque la juste
valeur de la contrepartie recue identifiée appamnéérieure a la juste valeur des instruments getaax propres octroyés ou du

passif encouru, cette situation indique typiquenugriine autre contrepartie a été ou sera recué& FRapplique donc dans ce
cas. Il n'existe pas de telles transactions auZ3Q8L

1.17. PROVISIONS (IAS 37)

Une provision est constituée des lors qu'il exigte obligation (juridique ou implicite) a I'’égarcud tiers, dont la mesure peut
étre estimée de facon fiable et qu'il est probajoielle se traduira par une sortie de ressources.

Si le montant ou I'échéance ne peuvent étre estamés suffisamment de fiabilité, alors il s’agiud’ passif éventuel qui
constitue un engagement hors bilan.

En application de la norme IAS 37, les provisionsiprisques et charges significatives dont lessddeepaiement peuvent étre
anticipées font I'objet d’une actualisation.

1.18. RECONNAISSANCE SUR CHIFFRE D’AFFAIRES (IAS 18

Le chiffre d'affaires provenant de la vente de Emw est comptabilisé net des remises et des gemtmmmerciaux consentis
et des taxes sur vente.

Lorsque le Groupe agit dans le cadre d'un conegiréstation en régie, le chiffre d'affaires etdesits des prestations en régie
sont reconnus au fur et a mesure de la prestation.

Lorsque le contrat est au forfait, les sociétésGdaupe comptabilisent leurs prestations a plus dnrselon la méthode de
'avancement avec les particularités suivantes :
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- quand le résultat d'un contrat peut étre estimdagon fiable, le produit et les colts sont comifitg8s en fonction du degré
d’avancement de I'activité du contrat a la dateldéure du bilan,

- lorsque le résultat d'un contrat ne peut pas &tané de facon fiable, le revenu est comptabdlib@uteur des codts encourus
s'il est probable que ces codts seront recouvrés ;

- lorsque le prix de revient prévisionnel d’un gamtest supérieur au chiffre d’affaires contractugle provision pour perte a
terminaison est constatée a hauteur de la différenc

1.19. LES PRODUITS ET CHARGES NON RECURRENTS

Le posteAutres produits et chargemclut les résultats sur cessions des immobilisatioorporelles et incorporelles, les
dépréciations d’'actifs et les colts de restruciomat

1.20. COUT NET DE L’'ENDETTEMENT

L’endettement financier net est constitué de I'emislie des emprunts et dettes financiéres courantsretourants, diminué de
la trésorerie et équivalents de trésorerie. Le delitendettement financier net est constitué desges et des produits générés
par les éléments constitutifs de I'endettementrfoner net pendant la période, y compris les résulie@ couverture de taux
d’intérét et de change vy afférents.

|1.21. IMPOTS (IAS 12)

Les impdts différés sont constatés dans le comptéslitat et au bilan pour tenir compte du déeatamporel entre les valeurs
comptables et les valeurs fiscales de certainfsadtpassifs.

Les imp6ts différés sont comptabilisés selon I'appe bilancielle de la méthode du report variaBlar ailleurs, les impots
différés sont évalués en tenant compte de I'évamutionnue des taux d'impdt (et des réglementatfizesles) qui ont été

adoptés ou quasi adoptés a la date de cloturefet'dés éventuelles variations du taux d'impositsum les impéts différés

antérieurement constatés en compte de résultat camtaux propres, est respectivement enregistegdmpte de résultat ou en
capitaux propres au cours de I'exercice ou cesggraents de taux deviennent effectifs.

Les impdts différés sont comptabilisés respectivéraa compte de résultat ou en capitaux propreoars de I'exercice, selon
gu'ils se rapportent a des éléments eux-mémes istrésgen compte de résultat ou en capitaux propres

Les actifs d'impébts différés sont comptabilisés dés qu’il est probable que des bénéfices impasalseront réalisés,
permettant a I'actif d'imp6t différé d’étre utilisa valeur comptable des actifs d'imp6ts difféess revue a chaque cléture, de
sorte que celle-ci sera réduite dans la mesuré wast plus probable qu'un bénéfice imposableisafft sera disponible pour
permettre d'utiliser 'avantage de tout ou partiecgs actifs d'impdts différés. Inversement, utie téduction sera reprise dans
la mesure ou il devient probable que des bénéiimpesables suffisants seront disponibles.

Les actifs et passifs d'imp6t différés sont comigsnsi, et seulement si les filiales ont un droitdiguement exécutoire de
compenser les actifs et passifs d'impot exigibléoetque ceux-ci concernent des imp0ts sur le t&#sptélevés par la méme
autorité fiscale et simultanément.

Les actifs et passifs d'impbts différés ne font palsiet d’une actualisation.

1.22. RESULTAT PAR ACTION (IAS 33)

Le Groupe présente un résultat par action de bhase@sultat par action dilué.

Le résultat par action est calculé en divisang&kmultat net par le nombre moyen d’actions en atauh au cours de I'exercice
apres déduction des actions conservées par legroup
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Le résultat dilué par action est calculé en divisanrésultat retraité de I'effet dilutif par le mbre moyen d'actions en
circulation la conversion de I'ensemble des ins&nta dilutifs existants (plan d’options sur acti@bligations convertibles
en actions) et la valeur des biens ou servicesevodr au titre de chaque Option d'achat ou deutson d’actions.

1.23.Information financiére dans les économies hyper itditionnistes (IAS 29).

L’ interprétation IFRIC 7 fournit des commentai@ncernant la facon d’appliquer les dispositiorl&8’'29 a un exercice au
cours duquel une entité détermine I'existence d'inyperinflation dans I'économie a laquelle appattisa monnaie
fonctionnelle, alors que cette économie n’était fpgser inflationniste au cours de I'exercice aetdrice qui ameneehtité a
retraiter ses états financiers conformément a 189S 2

Il n'existe pas, a la date de cléture, de socipfgaeenant au périmétre de consolidation du Gralgme la devise fonctionnelle
serait celle d’'une économie hyper inflationniste.

1.24. EVOLUTION DES PRINCIPES COMPTABLES AU 1=JANVIER 2008

Les méthodes comptables et régles d’'évaluationcmss par le Groupe dans les états financiersolidéds au 31 décembre
2008 sont identiques a celles utilisées par le @goau 31 décembre 2007 a I'exception des normesndements et
interprétations d’application obligatoire a compderler janvier 2008 qui sont décrits ci-apres :

- Amendements a IAS 39 et IFRS 7 « Reclassement d'g@stfinanciers ». Cet amendemeniermet le reclassement de
certains instruments financiers. Ainsi il est aig@®ide reclasser les titres détenus a des fingdsaction. |l n’existe pas de
tels reclassements au 31.12.2008

1.25. NORMES, INTERPRETATIONS D’APPLICATION OBLIGAT OIRE POSTERIEUREMENT
AU 31 DECEMBRE 2008 ET NON APPLIQUES PAR ANTICIPATI ON.

En outre, le Groupe a décidé de ne pas appliquerapicipation les normes et interprétations suiearadoptées par la
commission européenne mais d’application optioenati 2008 :

- Amendements a IAS 1 « Présentation des états finaacs ». Cet amendemengjoute des dispositions relatives aux
informations a fournir sur le capital par une éntfiermettant aux utilisateurs de ses états finemaikevaluer ses
objectifs, politiques et procédures de gestionatecapital.

- Amendement a IAS 23 « Colts d’emprunts »Cet amendement stipule qumorénavant, il n'est plus possible de
comptabiliser immédiatement en charges les coétafunt directement attribuables a I'acquisitiangdnstruction ou la
production d'un actif qualifié. Un actif qualifi&teun actif qui exige une longue période de préjmaravant de pouvoir étre
utilisé ou vendu. Une entité doit, par conséqueniegistrer a I'actif de tels colts d'emprunt,am gu'élément du colt de
cet actif.

- IFRIC 11 «IFRS 2 — Actions propres et transactionsintragroupe ». Cette interprétation précise les modalités
d'application de la norme IFRS 2 « Paiement fondédss actions », notamment, lorsqu'une sociétérdeairectement
aux employés d'une autre société du groupe detsdiai ces propres instruments financiers. Dansadee, il convient
d'analyser les termes de la transaction pour pouapailifier 'opération soit en paiement en insteunts de capitaux propres,
soit en paiement en instruments de trésorerie.

- IFRS 8 « Secteurs opérationnels » IFRS 8 impose désormais a une entité de retemipriehe de la direction pour
présenter sa performance financiere et ses segugérationnels.

- IFRIC 13 «Programme de fidélisation des clients »Cette interprétation s'applique aux avantages énfeints, bons...)
qu'une entité accorde a ses clients lors de leevd@'nh bien, d'une prestation de services, olidatiion par un client des
actifs de l'entité et qui, sous réserve que leslitions requises soient remplies, pourront étrsas par le client pour
obtenir des biens ou services gratuitement owar@duit.

- IFRIC 14 « IAS 19 Limitation de I'actif au titre de s prestations définies, obligations de financememinimum et leur
interaction » Cette interprétation expose les régles d'évaluatioplafond - tel qu'il est défini par IAS 19 "Avages du
personnel” - de I'excédent qui peut étre comptbitiomme un actif. Cet excédent correspond auusudd la juste valeur
des actifs du régime par rapport a la valeur aetuld I'obligation au titre des prestations défir(ief. note du § 58 B). Cette

-161 -



interprétation explique également comment les f.ctif passifs au titre de retraites peuvent étectf$ lorsqu'il existe une
obligation de financement minimum d'origine Iégalecontractuelle.

- IFRIC 15 « IAS 18 produits des activités ordinaires> et « IAS 11 Contrats de construction xCette interprétation tire
une ligne nette de séparation entre IAS 11 et IB$®dncernant les accords pour la construction easbimmobiliers. Elle
s'applique a la comptabilisation des produits et afearges qui y sont associées, par les entitésomstruisent des biens
immobiliers directement ou en recourant a la soaisahce. Les accords soumis au champ d'applicafieiRIC 15 sont
ceux qui portent sur la construction d'un bien irbitier. En plus de la construction d'un tel biees @ccords peuvent
également inclure la fourniture d'autres biensavises.

- IFRIC 16 « "Couvertures d'un investissement net das une activité a I'étranger". Cette interprétation s'applique a une
entité qui couvre un risque de change lié a seicipations nettes dans des activités a I'étrargeui souhaite bénéficier
de la comptabilité de couverture conformément a 88SElle ne doit pas étre appliquée par analogkaatres types de
comptabilité de couverture. Une entité ne peutgihési comme risque couvert que les écarts de chprmenant des
différences entre sa propre monnaie de fonctionneetecelle de ses activités a I'étranger. Lesunstnts de couverture
peuvent étre détenus par une ou plusieurs entjtédles qu'elles soient, au sein d'un groupe. EsfilAS 39 doit étre
appliquée pour déterminer le montant qui doit édeassé du compte de réserve d'écarts de conversie le compte de
résultat concernant l'instrument de couverturet ¢4&S 21 qui doit étre mise en ceuvre concerndlénient couvert.

Le Groupe a également décidé de ne pas appliquearpiaipation les normes et interprétations suesrgui devraient faire
I'objet d'une approbation par 'Union Européenne2€99 :

- IFRIC 12 « Accords de concession de servicesCette interprétation fixe les principes généraaxcdmptabilisation et
d'évaluation relatifs aux obligations et aux dr@tsis des accords de concession de services.

- IFRIC 17 "Distributions en nature aux actionnaires" s'applique notamment aux catégories suivantesstiébditions non
réciproques d'actifs par une entité a ses actioemagissant en tant que tels :

-distribution d'actifs en nature (par exemple, eumart d'immobilisations corporelles ou d'activitées qu'elles
sont définies par IFRS 3, participations dans wrteeaentité ou groupes d'une entité destinés acéués tels qu'ils sont
définis dans IFRS 5) ;

-distributions qui donnent aux actionnaires le ghi® recevoir, soit un bien en nature, soit dedsdrerie.

Cette interprétation ne s'applique qu'aux distidng pour lesquelles tous les actionnaires d'unenen&atégorie

d'instruments de capitaux propres sont traitéadadme maniére. Elle concerne seulement la contipfadiune entité qui
réalise ce type de distribution. Elle ne traite gada comptabilité des actionnaires qui recoiwestdistributions.
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NOTE 2 — EVOLUTION DU PERIMETRE DE CONSOLIDATION

2.1. PRESENTATION DU PERIMETRE

Les comptes consolidés de VALTECH S.A. et sesléiiaau 31 décembre 2008 regroupent les comptesogesés dont la liste
est précisée dans le tableau ci-dessous :

% %
Perimetre |r12t§(r)%t |nztg(r)e;t Date d'acquisition ou de création Méthode de
consolidation
Pays
Valtech S.A. Société mére -
Valtech Training S.A. 100% 100% 2002
Valtech Offshore S.A. France 95% 95% 2003
Valtech Agency S.A.S. 100% 100% 2005
Valtech Technology Consulting S.A.S. (Société sans 100% 100% 2006 Intégration globale
activité) 100% 100% 2006
Valtech Axelboss S.A.S. (Société sans activité)
Valtech Ltd Grande 100% 100% 1996 Intégration globale
Bretagne

Valtech Inc. USA 100% 100% 1997 Intégration globale
Valtech AB 100% 100% 1999
Overland Mobil 100%  100% 1999 Intégration globale
Kommunikation A.B. 5
(société sans activité)
Kiara Scandinavia AB 100% - 2008 Intégration globale
Kiara AB 100% - 2008 Intégration globale
Synaris AG Allemagne 100% 100% 2000 Intégration globale
Valtech Gmbh 9 100%  100% 1999 9 9
Valtech A/S Danemark  100% 100% 2000 Intégration globale
PAR N°1 100% 100% 2000 liquidé en 2006
Valtech CO.LTD Corée du Sud 50.793% 50.793 % 2000 Mise en équicele
Valtech India Technology Solutions Private Limited
(détenue a 99.99% par Valtech Offshore et a 0.01% 95% 95% 2004 absorbé en 2008 par Majoris
par Valtech SA) Systems Private Ltd

- . - Inde Intégration globale
Majoris Systems Private Limited 99.99% 100% 2004
Valtech India Software Services Private Limited 100% 100% 2005
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2.2. MOUVEMENTS DE L’EXERCICE

Acquisition de KIARA

Au cours de I'exercice 2008 la société VALTECH ABugde) a acquis la société Kiara Skandinavia;nefime détenant la
société KIARA AB.

KIARA est intégré dans les comptes consolidés aptendu £’ novembre 2008.

Absorption Valtech India Technology Solutions Psate Limited par Majoris Systems Private Limited

Au cours de I'exercice Valtech India Technology ioins Private Limited détenu par le groupe a hautke 95% a été
absorbée par Majoris India Systems Privates Limiette fusion a généré une dilution de cette deenentité a hauteur de
0,0148% de cette derniére entité. Cette dilutiolKblERA est intégrée dans les comptes consolidésmpter du I novembre
2008.

Absorption Valtech India Technology Solutions Psate Limited par Majoris Systems Private Limited

Au cours de I'exercice Valtech India Technology Bioins Private Limited détenu par le groupe a hautle 95% a été
absorbée par Majoris India Systems Privates Limi@ette fusion a généré une dilution de cette degnéntité a hauteur de
0,0148% de cette derniere entité. Cette dilutiqgéméré une charge de 11 milliers d’euros dansdelted du groupe, et une
augmentation des intéréts minoritaires pour le mémetant. La charge a été comptabilisée en réditmicier.

NOTE 3 — ECART D’ACQUISITION

Les écarts d’'acquisition générés lors d’'un regrougre d’entreprises sont rattachés, des l'acquisitaaux Unités Génératrices de
Trésorerie (UGT) correspondantes.

Ces entités correspondent a des filiales ou desszggographiques, dans lesquelles le Groupe esaritdp dont I'activité
continue génére des entrées de trésorerie quiagament indépendantes des entrées de trésoéergeégs par d'autres actifs
ou groupes d'actifs. L'évolution des écarts d’asitioin sur la période peut se présenter de la masigivante :

Expede Synaris Majoris PAR N°1 Valtech Kiara
(en milliers d'euros) Agency Total goodwil
USA Allemagne Inde Danemark France Suede
Au 31 Décembre 2007 46 3687 8409 442 2037 - 14 63
Augmentation sur acquisition d'une filiale - - - - - 547 52
Diminution sur cession d'une filiale
Dépréciation reconnue sur I'exercice - - - - -
Différence de conversion 3 - (1 244) 1 - 61 (1301
Autres -
Au 31 Décembre 2008 49 3687 7 165 443 2037 46p 13 84
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3.1. RECONNAISSANCE DE L'ECART D’ACQUISITION DANS L A DEVISE DE LA SOCIETE
- ACQUISE

Les écarts d’acquisition sont désormais reconnus adevise de la société acquise conformémehE21.

3.2. TEST DE DEPRECIATION

Selon IFRS 3 (regroupement d’entreprises), lest®&céacquisition ne sont pas amortis et doivenirsuhb test de dépréciation
au moins une fois par an ou de maniere plus fréqugrdes événements ou circonstances particuligdegient une perte de
valeur potentielle.

En cas de différence entre la valeur recouvrabld &T et sa valeur comptable, une perte de vatesticomptabilisée. Celle-
ci est imputée en priorité sur I'écart d’acquisitio

VALTECH procéde annuellement a la revue de la isdbion de ses écarts d’acquisition a la cléturd'@eercice et peut
déprécier les valeurs comptabilisées au bilandiijuster leur valeur nette a due concurrence.

Les écarts d'acquisition font désormais I'objet fimis par an d’un test de dépréciation. Ce testiahest effectué au cours du
premier trimestre de chaque année dans le cadiad#é annuel des comptes du Groupe.

Les écarts d’acquisition sont rattachés aux UGTeaites juridiques a I'exception de Valtech In8igstems Private Limited.
Dans ce cas particulier, le Groupe considére qagliisition a apporté une compétence et une référeientele a 'ensemble
du Groupe dans le cadre du segment « Global Sauscét rattache de ce fait I'écart d’acquisitionAMRIS a ce segment
de métiers.

La méthodologie retenue consiste principalememtnaparer les valeurs recouvrables de chacune dissotis opérationnelles
du Groupe, aux actifs nets correspondants (y camfxrarts d’acquisition). Ces valeurs recouvrabteg sssentiellement
déterminées a partir des flux de trésorerie futtegploitation basées sur I'activité des trois fraines années et complétée
par une projection actualisée sur les deux annéearges ainsi que d’'une valeur terminale.

Le taux d'actualisation retenu pour ces calculdeesb(t moyen pondéré du capital issu des paramétrivants :

31-déc.-08 31-déc.-07
Codt du capital 12,80po 10,78%
Colit de I'endettement avant img 5,519 2,90%
I

Les taux de croissance d’activité sont les suivants

Taux de
2009 2010 2011 2012 2013 croissance a
l'infini
Synaris -0,8% 0,7% -0,9% 1,0% 1,0% 1,0%
Majoris -7.3%  -0,1% 7,3% 0,04 0,0% 1,0%
Par n°1 -8,6% 6,3% 0,0% 0,0% 0,0% 1,0%
Valtech Agency -20% 243%11,9% 1,0% 1,0% 1,0%
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Les hypotheses retenues en termes de variatiomifftecd’affaires et de valeurs terminales sonsoanables et conformes
aux données de marché disponibles pour chacundidsi®ns opérationnelles.

En 2008, la sensibilité de la valeur recouvrablmé@ modification d'un point du taux d'actualisatiandu taux de croissance a
I'infini est la suivante :

Taux de Taux de
- Taux Taux . N . N
(en milliers , L ) ... croissance a croissance a
, d'actualisatio d'actualisatio ~,. .. P
d'euros) . ) l'infini + 1 l'infini - 1
n + 1 point n - 1 point . )
point point
Denmarl (397, 48€ 12t (123;
US Objectspac (509; 62€ 61 (61)
Valtech Gmbl (402, 49z 98 (98)
Valtech Majori (715, 76C 86 (86)
ACDSI (260; 32C 5C (50)
KIARA (125 154 10 (10)
Total (2 407 2 837 42¢ (429

En 2008, la sensibilité de la valeur recouvrablmé@ modification d'un point du taux d'actualisatiandu taux de croissance a
I'infini aurait les incidences suivantes sur lamd€fation des écarts d'acquisition et sur le résdk I'exercice :

Taux de Taux de
- Taux Taux . N . 5
(en milliers , o . __,. croissance a croissance a
, d'actualisatio d'actualisatio ,. _~. o
d'euros) . ) l'infini + 1 l'infini - 1
n+1point n-1point . :
point point
Denmarl - - - -
US Objectspac - - - -
Valtech Gmbl (313; 0 0 9)
Valtech Majori - - - -
ACDSI - - - -
KIARA - - - -
Total (313 - - (9)

Des tests de dépréciation complémentaires sontteéfe si des événements ou circonstances paneslfigdiquent une perte
de valeur potentielle. Les écarts d’acquisitioratiéd aux sociétés mises en équivalence sont cdmlipés en titres mis en
équivalence. Lorsque les critéeres de perte de védsique définis par IAS 36 indiquent que dasditmis en équivalence ont
pu perdre de la valeur, le montant de cette pattdé&erminé selon les régles définies par IAS 36.

4 - AUTRES IMMOBILISATIONS INCORPORELLES

Logiciels créés for usage Total autres
(en milliers d'euros) Logiciels achetés 9 interne 9 immobilisations
incorporelles
31 décembre 2007 439 140 5
Variation de périmétre - -
Augmentation 96 -
Dépréciation de I'exercice (338) (139 477
Cessions de l'exercice - -
Différence de conversion (16) @ 17
Autres variations - -
31 décembre 2008 181 - 181

Le logiciel développé en interne par I'Inde se pldans le cadre du projet « DUOSHORE » sur lagestbmmune de projets
par plusieurs entités du Groupe.

Les conditions d’'immobilisation de cette immolalion créée en interne répondent aux criteresI'88.57. Ces logiciels
sont dépréciés sur la base d’un amortissementiengai ne dépasse pas trois ans.
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NOTE 5 — IMMOBILISATIONS CORPORELLES

Les variations dans les immobilisations corporghlesvent se présenter de la maniere suivante :

Immobilisations corporelles
(en milliers d'euros) Total
Mobiliers de Matériels Location
Agencements . . Autres .
bureau informatiques financement

Au 31 décembre 2007
Valeur brute 4602 2007 9108 2078 1740 19 51
Amortissements (3042) (1717) (7 992) (1 399) (1 919) (15 669
Valeurs nettes au 31 décembre 2007 580 290 161 679 P01 384
Augmentation 49 31 605 39 17 9@
Cessions (36) 2) 17) (57) (3R (144
Variation de périmétre - - 72 - (58) ]
Différence de conversion (131) (12) (46) (20) - (198
Amortissements (456) (94) (818) (157) (142) (1667
Valeurs nettes au 31 décembre 2008 986 214 912 494 6[L4 278
Au 31 décembre 2008
Valeur brute 4 484 2025 9722 2 050 18Q7 20 09
Amortissements (3 498) (1811) (8 810) (1 556) (1 661) (17 336
Valeurs nettes au 31 décembre 2008 986 214 912 494 6|14 278

| I

Les locations financieres concernent les agencents bureaux parisiens ainsi que le matérietrimitique.
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Les variations dans les immobilisations financiéres se présentent de la maniére suivante :

Participation dans Actifs Autres
fen millicrs d'euros) les entreprises  financiers non Dépit imestissements &
associées courants long terme
Au 31 décembre 2008
Valeurs brutes 213 4483 2185 11
Dépreciation - 4 187) (13) -
Valeurs nettes au 31 décembre 2008 213 296 2172 11
Augmentation - - 251 -
Cessions - {6) (37) -
Dépreciation - (80 - -
Différence de conversion 29 - 102 -
Réaffectation - (211) 1 an
Résultat dans les co-entreprises 89 - - -
An 31 décembre 2009
Valeurs brutes 331 80 2490 -
Dépreciation - (80) - -
Valeurs nettes au 31 décembre 2009 331 - 2 490 -
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Titres mis en équivalence

Les titres mis en équivalence concernent une mlésparticipation dans une joint-venture coréenitgiement a hauteur de
47% réalisée durant le mois de novembre 2000.

Au cours de I'exercice 2006, le Groupe a parti@pdeux opérations de recapitalisation au sein dmd#té JV VALTECH
CO.Ltd (Corée) en accord avec son co-actionnaireotaété de droit coréen SK Namsan Bldg.A l'isseecdtte opération,
VALTECH S.A. détenait 49% de la société Coréermatre 48,36% au®ljanvier 2006.Ces opérations de restructuratioreant
pour incidence d’augmenter I'écart d’acquisitiorurd’montant de 409 milliers d’euros, qui a été graéement déprécié en
2006.

En 2007, la Société Valtech SA a acquis 1.79%admint Venture Valtech Co.Ltd, portant son poutage de participation de
49% a 50.79%.

La valeur des titres mis en équivalence tient cenain écart d’acquisition dont les principalesacaéristiques sont détaillées
dans la Note 3 lmmobilisations incorporelles.

A l'issue de I'exercice clos le 31 décembre 2088,données financiéres de cette société peuveghtgttiser de la maniére
suivante :

(en milliers d'euros) 31-déc.-08 31-déc.-07

Actifs courants 732 1734
Actifs non courants 115 122
Dettes courantes 470 604
Dettes non courantes

Revenus 3615 5259
Charges (4 175) (5 038)
Résultat net (560) 221

» Autres titres immobilisés

Les titres immobilisés sont liés a une participatitans la société MEDHOST a hauteur de 16,08e%droits de
vote.

A lissue de I'exercice clos le 31 décembre 20@8, données financiéres de cette société peuvesyngieétiser de la maniéere
suivante :

(en milliers d'euros) 31-déc.-08 31-déc.-07
Revenus 12 464 12 26
Résultat net 1811 96
Capitaux propres 1037 (810)

Ces titres ont été dépréciés a hauteur de 4 nslidbeuros, en 2006, afin de prendre en comptesi& jwaleur des
titres MEDHOST, valeur de recouvrement a laquelld VECH estime pouvoir céder sa participation.

* Préts et autres immobilisations financieres

Les autres immobilisations financiéres correspon@dedes dépbts et cautions versés dans le cadrivasns
immobiliéres des sociétés du Groupe pour un mom2t2 millions d’euros.
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NOTE 7 — CREANCES COURANTES

7.1. CREANCES CLIENTS ET COMPTES RATTACHES

Les créances clients au 31 décembre 2008 se peéseletla maniére suivante :

(en milliers d'euros)

Au 31 décembre 2007

Valeur brute
Provision pour dépréciation

31 398
(627)

Valeur nette au 31 décembre 2007

0371

Variation

Mouvement des provisions
Différence de conversion
Variation de périmetre

Autres mouvements (IAS 32-39)

(1 466)
256
(1 159)

(2 819)

Valeur nette au 31 décembre 2008

5383

Au 31 décembre 2008

Valeur brute
Provision pour dépréciation

25 901
(318)

Valeur nette au 31 décembre 2007

5 383

Selon les normes IAS 32 et 39, les programmes d#lisation de créances commerciales sont mainteans les créances et
dans I'endettement a court terme lorsque, aprélysmalu contrat, les risques sur les créances coomd®s ne sont pas

transférés en substance aux organismes de finanteme

L’incidence sur les découverts du Groupe au 31méoe 2008 s'éléve 2.8 millions d’euros.
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Balance agée des créances n

provisionnées. 31/12/2008 31/12/2007

< 60 jours 22290 29168
60-90 jourd 1923 843
90-120 jours 1370 760
Total 25583 30771

Total des créances cédées au factor
inclues dans la balance agée 2 756 3486

Mouvements les créances douteuses 31/12/2008 31/12/2007

au ler janvier (627) (232)
Provison sur créances douteuses (330) (455)
Créances irrécouvrables 33 21

Créances recouvrées pendant 'année - -

Reprise de provisions 557 0
Incidence de l'impairement - -
Ecart de conversion 49 39
au 31 Décembre (318) (627)

Ancienneté des créances ayant fait

l'objet d'un impairement 31/12/2008 31/12/2007

< 60 jours (16) (80)
60-90 jours - (188)
90-120 jours (302) (359)
Total (318) (627)

| 7.2. AUTRES CREANCES

(en milliers d'euros) 31-déc.-08 31-déc.-07
Créances sociales et fiscales 1401 1703
Autres créances 24P 254
Charges constatées d'avance 1 ¢oo 1298
Fournisseur avances et acomptes - 3
Autres créances 3050 238

» Charges constatées d'avance
Les comptes charges constatées d’'avance enregikisenharges comptabilisées dans I'exercice maisapportant aux
exercices suivants. Les charges constatées d’acanaspondent essentiellement & des frais deidosagt d’assurances.
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NOTE 8 — CAPITAL

8.1. CAPITAL

Au 31 décembre 2008, le capital de VALTECH S.Ayrdmontant de 1.351 534.90 euros est composé 868858 actions
ordinaires d’'un nominal de 0,01 euros. |l est eatigent libéré.

Les variations sur la période se présentent deatsiére suivante :

(en unités) 31-déc.-08 31-déc.-07
Nombre d'actions au 31 décembre 2007 88 668 358 85358 110
Augmentation de capital -
Levées d'options 3310 248
Nombre d'actions au 31 décembre 2008 88 668 358 88 668 358

8.2. ACTIONS D’AUTOCONTROLE

La société détient au 31 décembre 2008 un portiefetatal de 214.900 actions propres, ce qui regriEsmoins de 0,01 % de
son capital. Les actions restant dans le portééeail 31 décembre 2008 sont destinées a étre caédégessonnel de VALTECH
ou a celui des sociétés qui lui sont liées, saiisda cadre du plan d'options d'achat d'actionscapp par 'assemblée générale

du 5 novembre 1999, soit dans le cadre de planssfut

Ce portefeuille se décompose en 214.900 actioreté@eh en 1998 pour un montant de 68 milliers d®uro
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Les différentes composantes des capitaux propres consolidés, y compris le résultat de ’exercice varient de la maniére suivante :

- . prime Action Réserves de
' R
(en milliers d'euros) Capital d'émission éserves d'autocontrole conversion

Capitaux propres i la fin de la période 1352 62 685 (31 932) (68) (372)
Augmentation de capital - - - -
Juste valeur actifs financiers - - - -
Dépréciation Goodwill JV KOREA - - - -
Résultat 2008 - [ 171 - -
Reconnaissance des paicments en actions - 100 - -
Actions d'autocontrdle - - - -
Différence de conversion - - (1501}
Divers - - - -
Capitaux propres i la fin de la période 1352 62 685 (30 661) {68) (2273)

La réconciliation entre le résultat de base par action et le résultat dilué par action peut étre présentée de la maniére suivante :

Nombre moyen .
d'actions Résultat par action

2008

Reésultat de base par action 88 6068 358 0,01
Effets dilutif des stocks options 1 3903 442

Résultat par action dilué 90 558 800 0,01
2007

Résultat de base paraction 85143210 0,03
Effets dilutif des stocks options 3701430

Résultat par action dilué 88 844 640 0,03
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Les intéréts minoritaires concement VALTECH OFFSHORE :

{en milliers d'euros)

31-déc.07

Intéréts minoritaires au début de la période

2

Augmentation de capital
Acquisition

Différence de conversion
Autres variations

Résultat - part des minoritaires

Intéréts minoritaires a la fin de la période

La fusion de Valtech India Technology Solutions Private Limited détenu par le groupe a hauteur de 95%, dans Majoris India
Systems Privates Limited, a généré une dilution de cette derniére entité 3 hauteur de (,0148% de cette derniére entité, Cette
dilution a généré une charge de 11 milliers d’euros dans le résultat du groupe, et une augmentation des intéréts minoritaires pour

le méme montant. La charge a été comptabilisée en résultat financier.

Provisions

il 1 . Coits de Engagementde Couverture
(en milliers d’ euros) Lidges pour.pel.'le A restructuration retraite médicale USA Autres
termin aison
Au 31 décembre 2007
Courant 116 64 455 - -
Non courant - 1219 278 153
Provisions au 31 d écembre 2007 116 64 1674 278 153
Variation durant la période
Augmentation 733 1334 41 37 467 :
Reprise - (177} - (34) - (L0
Reprise (utilisation) (62) (244) {460} - {557} 22)}
Variation de périmétre - - - - R
Autres - - - - -
Difference de conversion - 51 (3163 - 3
Variations au 31 décembre 2008 787 1028 539 231 66
Au 3l décembre 2408
Courant 769 988 359 - -
Non courant 18 40 580 231 66
Provisions au 31 décembre 2008 787 1028 939 231 66
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10.2. PENSIONS, ENGAGEMENTS DE RETRAITE ET AUTRES AVANTAGES POSTERIEURS A
L’EMPLOI.

Selon les lois et usages de chaque pays, le Grgquede a ses salariés des régimes de retrait@yaréce et frais médicaux.
En France, chaque employé du Groupe bénéficie dhdemnité de fin de carriére. Pour les autres plagsrégimes dépendent
de la législation locale du pays, de 'activitédes pratiques historiques de la filiale conceréedela des régimes de base, les
régimes peuvent étre a cotisations définies oweatations définies et, dans ce dernier cas, totaleou partiellement couverts
par des placements dédiés (actions, obligatiomgrats d’assurance ou autres formes de placemédisdl..).

- Régimes de base

Dans certains pays, et plus particulierement emderale Groupe participe a des régimes de sécswitéale de base pour
lesquels la charge enregistrée est égale aux totisappelées par les organismes d’Etat. Les egjue base sont considérés
comme étant des régimes a cotisations définies.

- Régimes a cotisations définies
Les prestations versées dépendent uniquement dulcdes cotisations versées et du rendement desrptats de ces
derniéres. L'engagement du Groupe se limite aus&iibns versées qui sont enregistrées en charge.

- Régimes a prestations définies

La valorisation de I'engagement du Groupe au tigeces régimes est calculée annuellement par tigsires indépendants en
utilisant la méthode “Projected Unit Credit”. Cemlauls intégrent des hypothéses de mortalité, ¢titiom du personnel, de
projection des salaires futurs et de revalorisaties rentes versées.

- Avantage postérieur a I'emploi et indemnités dei de carriere

Les engagements postérieurs a I'emploi sont déteésren accord avec les principes comptables p&ssentnote 1.15. Pour les
régimes de retraite, les pertes et gains actua@is amortis en charges en respectant la régleddit‘corridor” (les pertes et

gains actuariels excédant 10 % du maximum entiette actuarielle et la valeur de marché des datédsciers sont amortis sur

la durée de vie active moyenne résiduelle attedésemembres du personnel bénéficiant de ce régime).

Pour les régimes de remboursement de frais médidtesipertes et gains actuariels sont amortis argels sur la durée de vie
active résiduelle moyenne des bénéficiaires.

Les avantages postérieurs a I'emploi sont recodaus les états financiers du Groupe suivant lartiépa suivante

(en milliers d'euros) 31-déc-08 31-déc-07
Engagement de retra 231 278
Autres avantages socia(couverture médicale L) 66 153
Total 297 431
a plus de cing al 297 431
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Afin de réaliser les évaluations actuarielles,Hggotheses de base des calculs ont été déternpaédéss actuaires pour chaque
pays, les hypothéses spécifiques (taux de rotdtigmersonnel, augmentation de salaire) sont figéegté par société.

Engagement de Autres ayantage 31-déc-08 31-d6c-07
retraite sociaux
Provisions au début de la période 278 15 431 423
Codt des services rendus 47) (90 139 3
Changement de méthode - - -
Différence de conversion - 3 3 (22)
Provisions a la fin de la période 231 g 297 431
Hypothéses
Taux d'actualisation 4,62% 4,00%
taux d'augmentation annuelle des salaires 2,00% 2,00%
Age moyen de départ a la retraite 63 63
Taux de progression des dépenses médicales -11%

Les taux d'actualisation font référence au tauxéBunération des obligations d’Etat sur une pérel@0 ans (indice reuters).

L’entité américaine gere son programme d’assuramégicale externe sur un systeme de propre assuidaacété mis en place
un plan dans lequel le Groupe rembourse directetesntiépenses médicales de moins de 50.000 dblrdes autres frais
sont couverts par un systeme de fonds de réassusaiqeiel participe le Groupe.

L'estimation de la provision en fin de période repaur les dépenses réelles observées sur laipgniécédente (année civile
2007).

10.3. LITIGES

Dans le cours normal de leurs activités, les sésidu Groupe peuvent étre impliqguées dans un eertanbre de procédures
judiciaires, arbitrales et administratives. Les rgea qui peuvent résulter de ces procédures ne morisionnées que
lorsqu’elles sont probables et que leur montant gia soit quantifié, soit estimé dans une fouteh&isonnable.

Le montant des provisions retenu est fondé supfi@gation du risque au cas par cas et dépend gruragpartie de facteurs
autres que le stade d’avancement des procédueet, @ecisé que la survenance d'événements en deupocédure peut
toutefois entrainer une réappréciation de ce risque

A la connaissance de la Société, il n’existe pasitté litige, arbitrage ou fait exceptionnel susitde d’avoir, ou ayant eu dans
un passé récent, une incidence significative s@itlamtion financiére, le résultat, I'activité et patrimoine de la Société et du
Groupe. Ni le Groupe VALTECH ni aucune de sesl8kan’est partie a un procés ou a une procédumbittage quelconque
dont la direction de VALTECH estime que le résuftatirrait raisonnablement avoir une incidence negaignificative sur ses
résultats, son activité ou sa situation financ@mesolidée.

Les dotations aux provisions de I'exercice concetres contréles sociaux et fiscaux en cours, setlifiges avec d’'anciens
employés, dirigeant et administrateurs.
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10.4. PROVISIONS POUR PERTE A TERMINAISON

Lorsque les contrats de prestation sont au fofestsociétés du Groupe comptabilisent une pravipmur perte a terminaison
lorsque le colt de revient prévisionnel d’'un congst supérieur au chiffre d’affaires contractuel.

La dotation de I'exercice est relative a des pnolgle rencontrés sur un petit nombre de contratsfisafifs au forfait qui font
I'objet de renégociations et pour lesquels il anééessaire de comptabiliser une provision poue@eterminaison d’ 1 million

d’euros sur le quatrieme trimestre

10.5. COUTS DE RESTRUCTURATION

Dans le cadre des plans de restructuration irdtiesours des exercices précédents, I'évolutioragedvision pour risques peut
étre présentée de la maniére suivante :

Codts de Bureaux
(en milliers d'euros réductiondes . . Cumul
. inutilisés

effectifs
Provision début de période - 1674 1474
Nouveaux plans - -
Charge de la période - 4 11
Utilisation de la période - (460 (460
Différence de conversion - 317 (317
Provision fin de période - 938 IB8
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NOTE 11 — DETTES COURANTES — NON COURANTES

11.1. DETTES NON COURANTES

Les dettes non courantes concernent :

(en milliers d'euros) 31-déc.-08 31-déc.-07
Dettes fiscales et sociales - -
Dette sur acquisition Valtech Agency - 28
Autres 147] -
Dettes non courantes 14] 28

11.2. DETTES COURANTES

Les autres dettes courantes se présentent de larmanivante :

(en milliers d'euros) 31-déc.-08 31-déc.-07
Dettes fiscales et sociales 8 7B7 11 445
Avances clients 524 790
Produits constatés d'avance 17132 1641
Dette sur acquisition Valtech Agency - 1474
Dette sur acquisition Kiara 4117 -
Autres 196 448
Dettes courantes 11 654 15 798
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NOTE 12 — TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE ET DETTES
FINANCIERES

12.1. TRESORERIE NETTE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE

La trésorerie et équivalents de trésorerie figudamts le tableau des flux de trésorerie consolictE®prend la trésorerie (fonds
en caisse et dépbts a vue) ainsi que les équigatintrésorerie (placements a court terme, trésdig, qui sont facilement
convertibles en un montant connu de trésoreri@iesant soumis a un risque négligeable de changedeevaleur).

Les placements dont I'échéance initiale est a pleistrois mois sans possibilité de sortie anticip@®si que les comptes
bancaires faisant I'objet de restrictions (comjtesjués) autres que celles liées a des réglememsgpiropres a certains pays ou
secteurs d'activités (controle des changes, ataf) exclus de la trésorerie et des équivalentséd®rterie du tableau des flux de

trésorerie.

xl

12.2. ANALYSE DE LA DETTE PAR NATURE

(en milliers d'euros) 31-déc.-08 31-déc.-07
Emprunt (part > 1 an) 16l -
Location financement (part > 1 an 103 64
Dettes non courantes 264 64
Emprunt (part <1 an) 46p 352
Location financement (part < 1 an) 167 163
Découvert 5 721 4939
Dettes courantes 6 354 5454
Total dettes financiéres 6 619 5518

12.3. ANALYSE DE LA DETTE PAR ECHEANCES

(en milliers d'euros) 31-déc.-08 31-déc.-07
<lan 6 354 T4
1-5ans 264 64
+5ans
Total 6618 5%
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12.4. ANALYSE DE LA DETTE PAR DEVISES

(en milliers d'euros) 31-déc.-08 31-déc.-07
Euros 4 060 4 029
Livre sterling - -
UsD 2 332 1008
Roupie Indienne 1 374
Couronnes Danoises 14 107
Couronnes Suédoises 2P5
Total 6 618 5518

12.5. CONTRATS DE FINANCEMENT

La plupart des contrats de financement concluslg@dBroupe contiennent les clauses habituelles sndeadéfaillance ou

d’évolution défavorable significative de VALTECH/S.et de ses filiales. En vertu de ces clausedgfradation significative

de la situation financiére du Groupe peut causedidibilité d’'une partie significative ou méme detbtalité de ses lignes de
crédit.

12.6. MOBILISATION DE CREANCES

Conformément a IFRS 1, le Groupe a choisi d’apglicau ler janvier 2005 les normes IAS 32 & 39 nedsataux instruments
financiers.

Selon les normes IFRS (IAS 39), les créances cliedtlées dans le cadre d’'une convention d'affagtusans transfert des
risques inhérents au recouvrement, doivent restas des comptes clients en contrepartie d’'un cordpteélécouvert. Au 31
décembre 2008 l'incidence sur la trésorerie e&.8aVlillions d’euros.

NOTE 13 — INFORMATIONS SECTORIELLES

13.1. SEGMENTS GEOGRAPHIQUES

Pour ses besoins de gestion, le Groupe suit sivitdctelon quatre zones géographiques. Seulesrgts géographiques
constituent des centres de profit pour lesquetxigte une mesure compléte de la performance. drimdtion sectorielle de
premier niveau correspond aux zones géographicaresldsquelles le Groupe est implanté :

- France

- Reste de I'Europe,

- Etats Unis,

- Asie.
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Les relations intra groupes sont reprises au pubmarché. Les dettes concernant la gestion du @rsapt classées dans la
colonne « Autres ». Les informations sectoriellesadoupe au 31 décembre 2008 sont présentéeswbmiare suivante :

13.1.1. REPARTITION GEOGRAPHIQUE PAR LOCALISATION D ES CLIENTS

31-déc.-08
France I'Reste de Etats-Unis Autres Total
I'Europe
Revenus
Revenus avec des tiers 38974 43 693 186 2631 100 464
Autres produits opérationnels 79 23 22 3 127
Total des revenus opérationnels 39 053 43 716 188 2 634 100 591
Resultat
Résultat opérationnel 1172 3222 (1 946) 45 240
Intéréts minoritaires (6) 6
Quote-part dans les résultats des sociétés associés - - @B (287
Amortissement et dépréciation (hors goodwill) (884) 790Q) (241) (222) (2 137
Dépreciation des goodwills
Résultat avant impots 513 3183 (2 013) (156 1 52
Impots sur les bénéfices (29) (315) 12) (356
Résultat net de la période 485 2 867 (2 025) (156 117
Bilan
Goodwill (valeur nette) 5729 5104 298 2716 13 84
Actif courant 17 383 15 257 556 442 39 63
Actif non courant 7725 8 250 818 3288 20 08
Trésorerie et équivalent trésorerie 4909 4 266 333 3 9 59
Dettes 14 046 8 376 4442 18%3 28 69
Autres informations
Investissements de I'année
« Actif incorporel 4 29 1 67 96
« Actif corporel 237 286 309 67] 899
« Actif financier 93 59 48 - 200
31-déc.-07
France I‘Qeste de Etats-Unis Autres Total
I'Europe
Revenus
Revenus avec des tiers 36 829 49 960 2 826 106 704
Autres produits opérationnels 43 11 - - 54
Total des revenus opérationnels 36 872 49 971 2 826 106 758
Resultat
Résultat opérationnel (683) 4903 34 127 412
Intéréts minoritaires - - - -
Quote-part dans les résultats des sociétés associés (4) - - 26 25
Amortissement et dépréciation (hors goodwill) (991) 821 (278) (184) (2 276
Dépreciation des goodwills - - - -
Résultat avant impots (839) 4756 (158) (aye) 354
Imp6ts sur les bénéfices (110) (1 226) 325 (2011
Résultat net de la période (950) 3530 168 76) 2 57
Bilan
Goodwill (valeur nette) 6 698 4 886 1060 1977 14 62
Actif courant 17 787 16 701 804 4%1 3974
Actif non courant 9124 9538 1796 3411 23 864
Trésorerie et équivalent trésorerie 1829 1941 420 347 453
Dettes 16 402 11 034 130 2 402 31 94
Autres informations
Investissements de I'année
« Actif incorporel 50 131 22 233 436
« Actif corporel 889 584 316 519 3™
« Actif financier 351 116 2 7 475
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13.1.2.REPARTITION GEOGRAPHIQUE PAR LOCALISATION DES RESSOURCES

31-déc.-08
France }'?este de Etats-Unis Autres Total
I'Europe
Revenus
Revenus avec des tiers 34 828 43 156 eii%3] 7 562 100 44
Autres produits opérationnels 79 23 22 3 127
Total des revenus opérationnels 34 907 43179 9o 7 565 100 59
Resultat
Résultat opérationnel 1070 3065 (2 909) 177 240
Intéréts minoritaires (6) 6
Quote-part dans les résultats des sociétés associés - - @B (287
Amortissement et dépréciation (hors goodwill) (506) 710) (217) (704) (2 137
Dépreciation des goodwills
Résultat avant impots 630 3048 (1 966) (185 1 52
Impéts sur les bénéfices (25) (299) (12) 29) (356
Résultat net de la période 605 2749 (2 978) (205 117
Bilan
Goodwill (valeur nette) 1769 4364 a7 7 667 13 84
Actif courant 14571 14 403 408 4285 39 63
Actif non courant 3840 7 539 572 8 130 20 08
Trésorerie et équivalent trésorerie 4909 4 266 333 3 9 59
Dettes 14 046 8 376 4442 1823 28 69
Autres informations
Investissements de I'année
« Actif incorporel 3 27 - 64 96
« Actif corporel 206 272 303 119 899
« Actif financier 93 59 48 - 200
31-déc.-07
France I'Reste de Etats-Unis Autres Total
I'Europe
Revenus
Revenus avec des tiers 31830 49 146 01551 9 667 106 7¢
Autres produits opérationnels 43 11 54
Total des revenus opérationnels 31873 49 157 01551 9 667 106 75
Resultat
Résultat opérationnel (316) 4 397 93 47 412
Intéréts minoritaires - - - -
Quote-part dans les résultats des sociétés associés ) - - 259 25
Amortissement et dépréciation (hors goodwill) (453) 665) a72) (98¢) (2 276
Dépreciation des goodwills - - -
Résultat avant impots (351) 4283 (64) (285) 358
Impots sur les bénéfices (91) (1 089) 307 (1B8) (1011
Résultat net de la période (441) 3194 243 24 2 57
Bilan
Goodwill (valeur nette) 1676 3667 43 9 285 14 63
Actif courant 13 764 14 678 3% 6 986 3974
Actif non courant 4 253 8 510 753 10 3%3 23 84
Trésorerie et équivalent trésorerie 1829 1941 420 347 453
Dettes 16 402 11 034 130 2 442 3194
Autres informations
Investissements de I'année
« Actif incorporel 21 116 2 297 436
« Actif corporel 686 519 256 849 3™
« Actif financier 351 116 2 1 475
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13.2. SEGMENTS D’ACTIVITE

L'information sectorielle de second niveau corregp@ux métiers du Groupe qui suit son activité redés trois divisions
opérationnelles suivantes :

- Consulting
- Business services
- Global sourcing

12/31/2008 12/31/2007
Revenus par secteurs d'activité
Consulting 49 645 55 950
Business services 41 229 37 624
Global sourcing 9717 13184
Total revenus 100 591 106 758
Total actif courant et non courant
Consulting 26 178 26 243
Business services 21732 21 464
Global sourcing 11 809 15905
Total actif courant et non courant 59 719 63612
Investissements
Consulting 471 742
Business services 887 1773
Global sourcing 170 1021
Autres - -
Investissements de l'année 1528 3536
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NOTE 14 — PERSONNEL

14.1. EFFECTIF MOYEN ET CHARGES DE PERSONNEL

31-déc.-08 31-déc.-07
Nombre moyen de personnes
facturable Non facturable facturable Non facturable
France 223 3 4 346 45
Etats-Unis 129 3 2 123 20
Europe (France exclue) 276 7 5 281 52
Inde 333 6 4 397 52
Total 961 16 1147 691
Charges de personnel (charges sociales comprises) 31-déc.-08 31-déc.-07
Codt des ventes 488 529
Couts commerciaux 885 095
Colts administratifs 683 381
Total 836 66 005

Droit Individuel a la Formation (DIF)

Conformément a I'Avis n° 2008-du 13 octobre 2004 du comité d’'urgence du CN@tifa la « comptabilisation du droit indivi
constituent une charge de la période et ne dordweTt lieu & mcun provisionnement mais mention est faite daarmlexe du volu
avec indication du volume d’heures n’ayant paslfaifjet de demandes des salariés.

Dans quelques cas limités (demamigeCongés Individuels de Formation (« CIF ») owas de licenciement ou démission) o
services futurs, 'engagement a court terme erltefgLest provisionné dans les comptes de I'exerdies que 'obligation a I'égarc

Au titre du droit individuel & la formation, pougd personnes ndonctionnaires et en contrats a durée indéterméngsein des €

part ouverte mais non consommeée des droits es? @43 heures au 31 décembre 2008.

14.2. SOUS TRAITANTS

xl
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NOTE 15 - INFORMATIONS COMPLEMENTAIRES SUR

OPERATIONNEL

LE RESULT AT

15.1. CHARGES OPERATIONNELLES

(en milliers d'euros) 31-déc.-08 31-déc.-07
Salaires 50 354 54 746
Charges sociales 11 357 11 450
Rémunérations payées en actions 109 92
Depréciations et amortissement 2 137 2277
Test de dépréciation sur immobilisations finanaere 0
Test de dépréciation reconnu / (repris) sur créanoemmerciales 187 479
Autres 33 52( 32 569
Total charges opérationnelles par nature 97 651 101 613
Colts des ventes 67 909 72 632
Codts commerciaux 6 59 6 664
Codts administratifs 23 15] 22 317
Total charges opérationnelles par destination 97 651 101 613
NOTE 15.2. —~AUTRES PRODUITS ET CHARGES OPERATIONNELS

(en milliers d'euros) 31-déc.-08 31-déc.-07
Plus ou (moins) values sur cession 8 (66)
Autres (529 (952)
Total (537 (1 018)

Les autres codts correspondent a des frais engagéda recherche de partenaires financiers et evoizux.
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NOTE 16 — RESULTAT FINANCIER

(en milliers d'euros) 31-déc.-08 31-déc.-07
Charges d'intérets sur dettes financiéres (326 (394)
Produits financiers 148 15
Cout net de I'endettement (168 (239)
Variation des provisions sur actifs non courants (10 4
Atures produits (charges) financieres (162 (344)
Différences de change (242 (259)
Autres charges et produits financiers (414 (561)
Total (582 (800)

NOTE 17 — IMPOTS DIFFERES

17.1. ANALYSE DE LA CHARGE D'IMPOT

La charge d'imp6t de la période peut étre analgedia maniére suivante :

(en milliers d'euros) 31-déc-08 31-déc-07
Produits (Charges) d'imp6t exigible (pO) (634)
Variation des imp0ts différés (246) (377)
TOTAL (356 (1 011)

L'impdt différé comptabilisé dans le cadre des ctampconsolidés établis au 31 décembre 2008 tiemtpt du taux
d’imposition local des sociétés concernées.
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17.2. IMPOTS DIFFERES

Les impots différés actifs reconnus au 31 décerdb08 peuvent étre détaillés comme suit ;

(en milliers deuros) Imp6t d'lf'fere impots dlfferes
actif passif

Début de période 2 3%9
Charge d'impots (26p)
Ecart de conversion (38)
Changement de méthodes -
Variation de périmétre (3B)
Fin de période 2021 -
Dont part courante 1414
Dont part non courante 607

Le Groupe reconnait des créances d'imp0ts liéessaddficits reportables lorsque la profitabilité 'éatité concernée permet
d’envisager de maniére fiable le recouvrement dle-ce

Conformément a IAS 12, les actifs et passifs d'itamhfférés ne font pas I'objet d’'une actualisation

L’analyse par nature des impéts différés se présgmia maniere suivante

Impot différés | Imp6t différés

(en milliers d'euros) actif 2008 actif 2007

Créances d'imp6t sur déficit 1878 219
Retraitements de consolidation 3 8 8
Différences temporaires 60 7

31-déc-04 2 0p1 235

L'importance des déficits reportables générés paiames des sociétés du Groupe ont conduit a :ieggannaitre la créance
correspondante en raison de I'absence d’'élémeétssprnnels tangibles.

Impots différés actif Impots différés
(en milliers d'euros) non reconnus en actifs non
2008 reconnus en 2007

Valtech SA 15851 14 389
Valtech Training (France) - -
Synaris (Allemagne) - 560
Valtech Danemark - -
Valtech Inc 798
Total 16 649 14 949

Les impots différés liées aux pertes reportable SUBIARIS ont été activées au cours de I'exercicre donvention avec
'administration fiscale allemande devrait en effetmettre d'imputer ces pertes sur les résultgaitech Gmbh.
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17.3. PREUVE D’'IMPOTS

L'imp6t sur les sociétés de I'année résulte deplaation du taux effectif en fin d’exercice au wéiat avant imp6ts au 31
Décembre 2007. En France, les impéts différés saleulés sur la base d’'un taux d’imposition de33%. Le rapprochement
entre I'impo6t théorique calculé sur la base du tégal d'imposition en France et I'imp6t effectstde suivant :

(en milliers d'euros) 2008 2007
Résultat net 1171 257
Charges d'imp6t 356 101
Intéréts minoritaires 6
Résultat des sociétés mis en équivalence 287 (260)
Résultat avant impots 1820 33
Produits (Charges) d'imp6ts théorique (607 (1 144)
Dépréciation des écarts d'acquisition
Autres différences permanentes 3 (280)
Utilisation de créances d'imp6t sur déficits arérs
Créances d'imp6t reconnues sur déficits antérieurs 1019 9¢
Créances d'impd6t non reconnues sur la période (956 (402)
Résutat non soumis a Impots -
Ecart de taux d'imposition entre les différentsspay 209 45
Différence due a des changements de taux d'impositi - (244)
Reprise d'impbts différés passifs antérieuremeargmenus - (394)
Reprise d'impéts différés passifs non consommés -
Rémunération en actions (33 (28)
Produits (Charges) réels d'impdt (355 (1011

NOTE 18 — PAIEMENT EN ACTIONS

Le Groupe VALTECH met en ceuvre des plans d’optismsactions réservés a certaines catégories deriets Les plans
d’'options sur actions permettent au Conseil d’'adstiation d’attribuer des options donnant au bénefie la possibilité
d’'obtenir des actions VALTECH a un prix calculé darbase du cours moyen de l'action lors des 9@sjquécédant leur
attribution.

18.1. DESCRIPTION DU MODELE D’EVALUATION

Conformément aux prescriptions de la norme IFRSPaiement fondé sur des actions », les option®dscsption ou d’achat
d’actions attribuées aux salariés sont comptabk#istans les états financiers selon les modaliig¢arges : la juste valeur des
options attribuées, estimée correspondre a la yadéair des services rendus par les employés drepantie des options recues,
est déterminée & la date d’attribution.

La juste valeur des stock-options est détermindensée modele binomial. Ce dernier permet de terompte des
caractéristiques du plan (prix d’exercice, péridiercice), des données de marché lors de I'atidh (taux sans risque, cours
de I'action, volatilité, dividendes attendus) etin® hypothése comportementale des bénéficiailegudel’exercice des options
avant la fin de période d'exercabilité
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18.2 MOUVEMENTS DANS LES PLANS D’OPTIONS DURANT LA PERIODE

Les données relatives aux plans d’options sur a€tm cours sont récapitulées ci aprés :

2008 2007
Nombre d'options Prix d'exercice Nombre d'options Prix d'exercice
moyen moyen

Nombre d'option non levées au 31 décembre 2007 3701 430 0,96 8 451 501 0,72
alloués - - - -
annulées (1 321 355) - (439 401) 1,22
Exercées 0,98 (3310 348) 0,39
Caduques (489 633) 0,93 (1 000 322) 0,70
Nombre d'option non levées au 31 décembre 2008 1890 442 0,95 3701430 0,96
Nombre d'options exercables au 31 décembre 2C 1 890 442 0,95 3701 430
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18.3. PLANS D'OPTIONS AU 31 DECEMBRE 2008

Décision du Conseil

Date de cl6ture

Nombre d'options

Prix d'exercice

Nombre d'options

Prix d'exercice

d'administration 200¢ 2007
16-févr.-99 16-déc.-09 25 300 0,02 25 300 0,02
24-sept.-03 23-sept.-08 - 1,03 124 633 1,03
31-déc.-03 31-déc.-08 - 0,90 365 000 0,90
26-janv.-04 25-janv.-09 42 500 0,90 30 500 0,90
26-janv.-04 25-janv.-09 10 000 0,97 42 500 0,97
09-avr.-04 08-avr.-09 10 000 0,98 481 071 0,98
09-avr.-04 8-avr.-09 404 642 0,98 1178 926 0,98
07-sept.-04 06-sept.-09 30 000 0,68 30 000 0,68
13-déc.-04 06-sept.-09 1000 0,96 1500 0,96
30-mai-05 25-mai-10 1367 000 0,96 1422 000 0,96
Nombre d'options et prix d'exercice moyen 1890 442 0,9 3701430 0,96
18.4. JUSTE VALEUR DES OPTIONS ALLOUES DURANT LA PERIODE
Il 'y a pas eu de nouveau plan d'attribution d@actsur 2008
Principales hypothéses 2008 2007
Modéle de valorisation Binomial Binomial
Prix de I'action a la date de l'attribution -
Prix d'exercice a la date d'attribution -
Volatilité attendue -
Taux d'intérét sans risque a la date d'attribution -
Taux de dividende attendu -
Juste valeur de I'option -
18.5. INCIDENCE DES PAIEMENTS EN ACTIONS
(en milliers d'euros) 31-déc.-08 31-déc.-07
Co(t des ventes 37 71
Co(ts commerciaux -
Co(ts administratifs 6 75
Charges de la période 10 92
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NOTE 19 — ENGAGEMENTS HORS BILAN

Les engagements hors bilan peuvent se présentamaniére suivante :

19.1. OBLIGATIONS CONTRACTUELLES

Les immobilisations faisant I'objet d’'un contrat ldeation financement ayant pour effet de transfétegroupe les avantages et
les risques inhérents a la propriété sont compséli a I'actif en immobilisations corporelles (@@Ements et équipements).

Les locations simples peuvent étre présentées marn@re suivante :

(en milliers d'euros) 31-déc-08 Moins d'lan Entre Lanets au-delade5
ans ans
Locations simples 13 4o2 858 7 047 299
Total 13 90p 3856 7047 299

L’évolution des engagements sur locations de buré@aluondres non résiliables ne sont pas repris lapsésent tableau, une
provision pour risques étant déja prise en comates ¢e cadre de mesures de rationalisation duipanobilier.

19.2. GARANTIES DONNEES

Le Groupe VALTECH a consenti les garanties suivante

(en milliers d'euros) 31-déc-08 31-déc-07
Garanties sur contrats de locations 486 891
Titres Medhost en garanties -
Garanties données aux banques 751 87
Total 6 23 979

Ces cautions données a I'origine présentaientdesctéristiques suivantes :
- Garantie a premiere demande pour une durée deegaimezd’'un montant initial de 22,4 millions de éismpour la prise

- a bail de locaux sis a LONDRES. Le montant de lamgfée est égal a la somme des loyers sur la dotéke du bail. Le
montant résiduel de la garantie est de 5 225 millle livres sterling dont une partie a été enrgfggstians les comptes
consolidés en provision pour risques au titre deaux inutilisés.

- Une garantie bancaire a été consentie a premiagrartle en faveur de la banque « UTI BANK Ltd. » @magtie de
différents crédits qui ont été ou seront consemd&ltech India Systems Private Ltd. dans la lirdiign montant global de
875 000 euros.

- Une caution solidaire de Valtech Training a étésemtie au CIC. Elle concerne un prét de 500 O@d $rincipal et des
intéréts au taux d’'EURIBOR a 3 mois, majoré de points, commissions et accessoires.

- La Société Valtech AB a donné en gage a Handelglmankes actifs, pour un montant non défini dankméae d'un

maximum de 3 140 000 sek et 1 000 actions de KSaemdinavia en garantie du prét de 2 350 000 SEkKiiga été accordé
dans le cadre de I'acquisition de Kiara Scandinavia
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19.3. CLAUSES DE VARIATION DE PRIX

La société VALTECH AB a au 31/12/2008 un d’engagemelatif & un complément de prix lié a I'acqueit de Kiara
Scandinavia, calculé en fonction d’éléments vaeigbbour un montant estimé a 4 130 000 SEK, ..

19.4. GARANTIES RECUES

Cautions bancaires
Les banques du groupe VALTECH ont consenti lesigasitsuivantes :
- pour la prise a bail des bureaux pour un montaat te 225 390 Euros.

- a premiére demande en faveur d’Axis Bank Ltd, can/ta garantie donnée au Département des douaued’'achat de
biens a Software Technology Park of India, pourwaleur totale d'INR 460 120

NOTE 20 — PARTIES LIEES

Les titres mis en équivalence concernent une plésparticipation dans une joint-venture coréenit@aiement a hauteur de
47% réalisée durant le mois de novembre 2000. dwscde I'exercice 2006, le Groupe a participé axdepérations de
recapitalisation au sein de la société Valtech @Ddn accord avec son co-actionnaire la sociétérdie coréen SK Namsan
Bldg. A l'issue de cette opération, VALTECH S.Ateidait 49% de la société Coréenne contre 48,36%% @nvier 2006.

En 2007, la Société Valtech SA a acquis 1.79% diwiiat Venture Valtech Co.Ltd, portant son pouragatde participation a
50.79%.

Les transactions envers les entreprises consolgrasise en équivalence sont détaillées comme suit

(en milliers d'euros) 12/31/2008 12/31/2007

Créances JV Chusik Korea 172 80
Intéréts courus

Dettes courantes

Relations significatives avec JV Chusik Korea

Les rémunérations directes et indirectes aux ogdaeirection, sous forme de salaires, d’honmaitede jetons de présences
comptabilisées par VALTECH S.A. ou ses filialescaurs de I'exercice 2008 se présentent de la m&niévante :

(en milliers d'euros) 31-déc.-08 31-déc.-07
Avantages a court terme (Honoraires et Sale 1432 1866
Avantages postérieurs a l'em) - -
Jetons de préser 15 -
Paiement en actio 48 74
Indemnité de fin de contrat de tra - 89
Charges de la période 1 494 2029
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20.2.2 RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES SUR LES COMPTES CONSOLIDES AU 31
DECEMBRE 2008

FIDREX Deloitte & Associés
14, rue de la Pépiniére 185 avenue Charles de Gaulle
75 008 Paris 92524 Neuilly-sur-Seine Cedex
VALTECH

Société Anonyme

80, avenue Marceau
75 008 Paris

Rapport des Commissaires aux Comptes
sur les comptes consolidés
Exercice clos le 31 décembre 2008

Aux actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confarevptre assemblée générale, nous vous présenddrgs napport relatif a
I'exercice clos le 31 décembre 2008, sur :

- le controle des comptes consolidés de la sowiateTECH, tels qu'ils sont joints au présent rapport
- lajustification de nos appréciations ;
- la vérification spécifique prévue par la loi.
Les comptes consolidés ont été arrétés par le ita'seministration. |l nous appartient, sur la @ake notre audit, d'exprimer

une opinion sur ces comptes.

l. Opinion sur les comptes consolidés

Nous avons effectué notre audit selon les normesetice professionnel applicables en France noases requierent la mise
en ceuvre de diligences permettant d'obtenir I'asserraisonnable que les comptes consolidés neartenp pas d'anomalies
significatives. Un audit consiste a vérifier, pandages ou au moyen d’autres méthodes de sélelgéléments justifiant des
montants et informations figurant dans les comptesolidés. Il consiste également a apprécierriesipes comptables suivis,
les estimations significatives retenues et la prigés®n d'ensemble des comptes. Nous estimonseguEéments que nous avons
collectés sont suffisants et appropriés pour fondére opinion.

Nous certifions que les comptes consolidés sontggard du référentiel IFRS tel qu'adopté dansidb/européenne, réguliers
et sincéres et donnent une image fideéle du patnenale la situation financiére, ainsi que du résaée I'ensemble constitué par
les personnes et entités comprises dans la coasolid
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1. Justification des appréciations

En application des dispositions de I'article L. 88u Code de commerce relatives a la justificatiemmos appréciations, nous
portons a votre connaissance les éléments suivants

La crise financiére qui s’est progressivement aqg@mgnée d’'une crise économique emporte de multqgdaséquences pour les
entreprises et notamment au plan de leur actititdeeleur financement. La trés grande volatilité les marchés financiers
demeurés actifs, la raréfaction des transactioms gue le manque de visibilité sur le futur créges conditions spécifiques
cette année pour la préparation des comptes, plEtiement au regard des estimations comptablésant requises en
application des principes comptables. C'est dansar#exte que nous avons procédé a nos propreSGEIINs que nous
portons a votre connaissance en application dessiitons de I'article L.823.9 du Code de commerce.

La société procede systématiquement, a chaquee|@wn test de dépréciation des écarts d’acmuist des actifs incorporels
a durée de vie indéfinie et évalue également gidte un indice de perte de valeur des actifs g lenme, selon les modalités
décrites dans la note 1.11 aux états financiersisNwons examiné les modalités de mise en ceuwte test de dépréciation
ainsi que les prévisions de flux de trésorerieypbthéses utilisées et nous avons vérifié que fa 8@ donne une information
appropriée.

Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dansddre de notre démarche d’audit des comptes labdsopris dans leur
ensemble, et ont donc contribué a la formationatesropinion exprimée dans la premiére partie depport.

M. Vérification spécifigue

Nous avons également procédé a la vérificationifigée prévue par la loi des informations relatieesgroupe données dans le
rapport de gestion. Nous n'avons pas d'observatformuler sur leur sincérité et leur concordangxdes comptes consolidés.

Paris et Neuilly-sur-Seine, le 30 avril 2009

Les Commissaires aux Comptes

FIDREX Deloitte & Associés

Albert BENSADON Jean-Luc BERREBI
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20.3 PRESENTATION DES COMPTES CONSOLIDES AU 31 DECEMBRE 2007

20.3.1 COMPTES CONSOLIDES AU 31 DECEMBRE 2007

COMPTE DE RESULTAT CONSOLIDE

Les montants dans le présent document sont expeméslliers d’euros sauf indication contraire.

31-déc.-07 31-déc.-06 Note
Revenus 106,705 99,29 Nbge
Autres revenus 53 37 Note 13
Total revenus 106,758 99,67p
Co(t des ventes (72,632 (66,95%) Note 15
Marge brute 34,126 32,71B
COLAJtS comrn.ermayx (6,664 (7,339) Note 15
Co0lts administratifs (22,317 (21,84y)
Marge d'exploitation 5,145 3,53f
Codts de restructuration - -
Autres produits et charges d'exploitation (1,018 47 Note 15.2.
Dépréciation des Goodwills - - Note 3
Résultat de l'activité opérationnelle 4,127 3,58
Quote-part dans le résultat des sociétés associées 256 .
Co(t net de I'endettement (239 (233 Note 16
Autres produits et charges financieres (561 (70
Résultat net avant impdts des activités poursuivies 3,583 3,281
Impots (1,012 (979 Note 17
Intéréts minoritaires - 11 Note 9
Résultat net de la période 2,572 2,31p
Nombre moyen d'actions de base 85,143 84,67p Note 8.4
Nombre moyen d'actions aprés dilution 88,845 93,38 o
Relzsultat par act!on dg b,ase 0.03 0.0p Note 8.4,
Résultat par action dilué 0.03 0.0p
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BILAN CONSOLIDE

31-déc.-07 31-déc.-06 Note
Ecart d'acquisition 14,621 13,956 Note 3
Immobilisations incorporelles nettes 579 677 Note 4
Immobilisations corporelles nettes 3,846 3,433 Note 5
Participations dans les entreprises co-associées 623 393
Actifs financiers non courants, nets 296 296 Note 6
Autres actifs non courants, nets 2,721 2,931
Impdts différés actifs 1,183 1,804 Note 17
Actifs non courants 23,869 23,490
Créances clients et comptes rattachés 30,771 29,842 Note 7.1.
Imp6ts courant - court terme - -
Imp6ts différés actifs 1,177 954 Note 17
Autres actifs courants 3,258 3,320 | Note 7.2.
Trésorerie et équivalents de trésorerie 4,537 4,164
Actifs courants 39,743 38,280
TOTAL ACTIF 63,612 61,770
Capital 1,352 1,301 Note 8.1.
Primes d'émission 62,685 61,324 | Note 8.3.
Autres réserves (34,504) (36,915) | Note 8.3.
Actions d'autocontrble (68) (68) Note 8.2.
Résultat net - part du Groupe 2,572 2,319 | Note 8.3.
Différence de conversion (372) 265 Note 8.3.
Capitaux propres - part du Groupe 31,665 28,226
Intéréts minoritaires (21) (21) Note 9
Capitaux propres 31,644 28,205
Provisions pour risques et charges - part non coera 1,389 2,130 Note 10
Pensions et indemnités de départ a la retraite 278 208 Note 10
Emprunts auprés des établissements de crédit npartourante 64 351 | Note 12.1.
Autres passifs non courants 28 929 | Note 11.1.
Impdts différés passif - -
Passifs non courants 1,759 3,618
Provisions pour risques et charges - part courante 616 1,090 Note 10
Emprunts auprés des établissements de crédit eparante Bl 928 Note 12
Découverts bancaires 4,939 6,981 Note 12
Dettes fournisseurs et comptes rattachés 8,277 8,402
Autres passifs courants 15,862 12,546 | Note 11.2.
Imp6ts courants - court terme - -
Passifs courants 30,209 29,947
Total passifs 31,968 33,565
TOTAL PASSIF 63,612 61,770
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TABLEAU DE FLUX DE TRESORERIE CONSOLIDE

31-Dec-07 31-Dec-06 Notes
Résultat net - part du Groupe 2,572 2,319
Intéréts minoritaires - -
Ajustements permettant de passer a la variation degésorerie d'exploitation
- Depreciation et amortissement, net 2,276 1,974
- Dépreciation des écarts d'acquisition - Note 3
- Dotation aux provisions pour engagement de tetrai 70 (100) Note 10.2
- Variation des autres provisions (1,215) (898)
- Moins (Plus) values sur cession d'actifs nonamtsr 66 (47) Note 15.2
- Charges liées aux paiements en actions 92 265 Note 18
- Résultat dans les sociétés co-associées 75) 95
Codts financiers 3% 364 Note 16
Charges d'impdts (Impbts différés inclus) 1,011 973 Note 17
Flux nets de trésorerie provenant des activités deloitation avant intéréts et impots 5,091 4,945 -
Impéts payés @) (486) -
Variation nettes des actifs et passifs courants 375 (3,529)
Flux nets de trésorerie provenant des activités diploitation 5,459 930 -
Investissement actif non courant corporel (2,309) (1,766) Note 5
Investissement actif non courant incorporel (436) (1,501) Note 4
Prix de cessions des actifs non courants cédés 61 23
Augmentation (Diminution) des investissements foiers D 156 (57)
Flux nets de trésorerie liés aux activités d'inveistse ments (2,528) (3,301) -
Intéréts payés (394) (364)
Augmentation de capital 1,280 130 Note 8
Paiement complément de prix Valtech Agency (242) -
Augmentation (diminution) des dettes financieres (643) (1,025) Note 12
Flux nets de trésorerie liés aux activités de finaement 101 (1,259) -
Incidence des variations des cours des devises (617) (28)
Actions d'autocontréle (first adoption IAS 32 er®3p - -
Mobilisation de créances (premiére adoption IAB2005) @) - -
Flux net de la trésorerie et équivalent de trésorée 2,415 (3,658) -
Trésorerie et équivalent de trésorerie au débliexkecice (2,817) 841 Note 12
Trésorerie et équivalent de trésorerie a la filieercice (402) (2,817) Note 12
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VARIATION DES CAPITAUX PROPRES CONSOLIDES

Primes

Action d'auto  Différence de

Total part du

Intéréts

(en milliers d'euros) Nombre d'actions Capital e Réserves Résultat net ~ ) L Total
d'émission controle conversion Groupe minoritaires

Au 31 décembre 2005 84,161,468 1,283 61,001 (36,930) 300 (68) 1,207 26,793 (16) 26,7
Augmentation de capital 1,196,642 18 323 - 341 - 341
Affectation du résult: - - 30C (300} - - - - -
Remtfneratlon payées en actions ) ) 263 ) ) | 263 . 263
différés
Variation nette des actions détenues
par les sociétés consolidées
Résultat ne(perte) - - - 2,31¢ - - 2,31¢ (11) 2,30¢
Autres opératior - - (548, - - - (548 - (548
Différences de conversi - - - - - (942, (942 6 (936
Autres charges et produits
comptabilisés directement en - - (548) - - (942) (1,490) 6 (1,48
capitaux propre
Au 31 décembre 2006 85,358,110 301, 61,324 (36,915) 2,319 8)(6 265 28,226 (21) 28,2
Correction d'erreurs - - - - - - - - -
Situation nette retraitée 85,358,110 1,301 61,324 (363 2,319 (68) 265 28,226 (21) 28,2
Augmentation de capital 3,310,248 51 1,230 - 1,281 - 1,281
Affectation du résult: - - 2,31¢ (2,319 - - - - -
Complément prime'émissiol 131 131 131
R'er'nl{neratlon payées en actions ) ) 92 : : i 92 : 92
différés
Variation nette des actions détenues
par les sociétés consolidées
Résultat ne(perte) - - - 2,572 - - 2,572 - 2,57
Autres opératior - - - - - - - -
Différences de conversi - - - - - (637 (637 - (637
Autres charges et produits
comptabilisés directement en - - - - - (637) (637) 7 (637
capitaux proopre
Au 31 décembre 2007 88,668,358 1,352 663, (34,504) 2,572 (68) (372) 31,665 (21) 31,

La ligne « complément de prime d’émission » eée |a la

d’acquisition de la Société Par N° 1.
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NOTE 1 - REGLES ET METHODES COMPTABLES

Les états financiers consolidés au 31 décembre #003@roupe VALTECH ont été établis en conformiteave référentiel
IFRS, tel qu'adopté dans I'Union européenne au 8techbre 2007. Les informations comparatives ontrétitées en
application de ces mémes principes.

1.1. PERIMETRE ET METHODES DE CONSOLIDATION (IAS 27 , 28 ET 31)

Les états financiers consolidés du Groupe compregnies comptes de la société VALTECH S.A. et dedsises filiales
significatives détenues majoritairement ou con&dldirectement ou indirectement et les sociétés isfluence notable.

Le résultat des filiales acquises ou cédées dilim@rcice est intégré dans le résultat consoliddéaddate effective de prise de
contr6le jusqu’a la date effective de cession.

Les états financiers des filiales peuvent étreaités si nécessaire afin de rendre leurs méthaataptables compatibles avec
celles du Groupe.

1.1.1. METHODES DE CONSOLIDATION

Intégration globale

Toutes les sociétés dans lesquelles VALTECH exéceontrdle, c’est-a-dire qu'il a le pouvoir deidar les politiques
financiére et opérationnelle de ces sociétés dfibtenir des avantages de leurs activités, sonsaatées par intégration
globale.

Le contrdle est présumé exister lorsque VALTECHaeét directement ou indirectement, plus de la idaies droits de vote
d’'une entité et qu’aucun autre actionnaire ou geodjactionnaires n’exerce un droit significatif lpérmettant d’opposer un
veto ou de bloquer les décisions ordinaires ppsede Groupe.

Le contrble existe également lorsque VALTECH, déterda moitié ou moins des droits de vote d’'uné@&ndispose du pouvoir

sur plus de la moitié des droits de vote en veiti diccord avec d'autres investisseurs, du poudeidiriger les politiques

financiere et opérationnelle de I'entité en verundexte réglementaire ou d’'un contrat, du poudgrnommer ou de révoquer
la majorité des membres du Conseil d'administratiorde I'organe de direction équivalent, ou du mauge réunir la majorité

des droits de vote dans les réunions du Consalhdtastration ou de I'organe de direction équivalen

VALTECH consolide les entités ad hoc qu'il contr@le substance parce qu'il a le droit d’obtenir lajonité des avantages ou
gu’il conserve la majorité des risques résidudigients a I'entité ad hoc ou a ses actifs.

Intégration proportionnelle

VALTECH consolide par intégration proportionnelisicoentreprises dans lesquelles il partage paratde contréle avec un
nombre limité d’autres actionnaires.

Mise en équivalence
Les sociétés dans lesquelles le groupe exercenflnerice notable, directe ou indirecte, sont mésegquivalence.

L’influence notable est présumée exister lorsque VECH détient, directement ou indirectement, 20 #davantage de droits
de vote d’'une entité, sauf a démontrer clairemertag n'est pas le cas. L'existence d’une influematable peut étre mise en
évidence par d'autres criteres tels qu'une reptétien au Conseil d'administration ou a lI'organe dieection de I'entité
détenue, une participation au processus d'élaloorates politiques, I'existence d’opérations sigmaifives avec I'entité détenue
ou I'échange de personnels dirigeants.

Sociétés hors périmétre
Les participations dans lesquelles le groupe nEx@as d'influence notable sont comptabiliséeqlfjleste valeur en « titres
disponibles a la vente » et suivent les dispositibes normes IAS 32 et IAS 39 relatives aux insemtsifinanciers.

Une liste des principales filiales consolidées aniv'intégration globale ou la mise en équivaleace31 décembre 2007 est
présentée en note-2Périmétre de consolidation.
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1.1.2. UTILISATION D’ESTIMATIONS

Pour établir les comptes du Groupe, la directioW8eTECH doit procéder a des estimations dans ésume ou de nombreux
éléments inclus dans les états financiers ne pe@nprécisément évalués. La Direction est amanéwiser ces estimations
en cas de changement des circonstances sur lexjedits étaient fondées ou par suite de nouvilfesmations ou d'un
surcroit d’expérience. En conséquence, les estimmatietenues au 31 décembre 2007 pourraient @sékament modifiées.

Les principales estimations sont explicitées daasbtes suivantes :

Note 3 — Ecart d’acquisition
Principales hypothéses retenues pour la construdgée valeurs recouvrables : modéles, taux d’'asatain, taux de croissance a l'infini (8 3.2).

Note 10. - Provisions
Provisions pour indemnités de fin de contrat erueturations : Taux d’'actualisation, taux de ssadés plans.

Note 10.2. — Avantages du personnel
Taux d’'actualisation, d'inflation, de rendement detfs du régime, taux de progression des salaires

Note 17 — Imp6&t sur les sociétés
Hypothéses retenues pour la reconnaissance dessidifférés actifs.

Note 18 - Paiement en actions et assimilées
Modele, hypothéses sous-jacentes a la détermindd¢igijustes valeurs : cours du sous-jacent erdiitebution, prix d’exercice, volatilité.

1.1.3. REGROUPEMENT D’ENTREPRISES

Les écarts d’acquisition représentent I'excédentalit d’'un regroupement d’entreprises sur la pantétét du Groupe dans la
juste valeur nette des actifs, passifs et passitmtéels identifiables a la date de prise de ppdion, généralement
concomitante a la date de prise de contrble.

Si la part d'intérét du Groupe dans la juste valette des actifs, passifs et passifs éventueldifiddles est supérieure au colt
d’acquisition, I'excédent est comptabilisé imméedraent en résultat.

A la date d’acquisition, le cot d’un regroupemeieintreprises est affecté en comptabilisant leisades passifs et les passifs
éventuels identifiables de I'entreprise acquiseud juste valeur a cette date, a I'exception défsawn courants classés comme
détenus en vue de leur vente, qui sont comptabifidéur juste valeur diminuée des codts de lenteve

1.2. TRANSACTIONS INTERNES

Toutes les transactions significatives entre legésés intégrées ainsi que les résultats internBsnaemble consolidé sont
éliminés.

1.3. INTERETS MINORITAIRES

Si les capitaux propres de fin de période d’'unééséconsolidée sont négatifs, la part des inténéteritaires dans ces capitaux
propres est prise en charge par le groupe, s&g iers ont une obligation expresse de comblerdeote-part de pertes.

Si ces sociétés redeviennent bénéficiaires, lacaagroupe dans leur résultat est prise en congtégrtionnaire majoritaire a
hauteur des pertes comptabilisées antérieurement.
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1.4. ACTIFS NON COURANTS DESTINES A LA VENTE (IFRS 5)

Les actifs et passifs qui sont immédiatement digpes pour étre vendus, et dont la vente est hanéprobable, sont classés
en actifs et passifs destinés a étre cédés. Quasdyrs actifs sont destinés a étre cédés lomeditansaction unique, on
considere le groupe d’'actifs dans son ensemblé quiesles passifs qui s’y rattachent.

Les actifs, ou groupes d’actifs, destinés a étdeséont évalués au montant le plus faible entvalkur nette comptable et la
juste valeur nette des codts de cession.

Les actifs non courants classés comme détenuslpeante ne sont plus amortis. En application deolame IAS 12, un imp6t
différé est constaté sur la différence entre l@wakn consolidation des titres cédés et leursialiscales. Les actifs et passifs
destinés a étre cédés sont classés respectivemredesx lignes du bilan consolidé et les comptepmbeluits et de charges
restent consolidés ligne a ligne dans le compteédeltat du groupe. A chaque cléture, la valeurataids et passifs est revue
afin de déterminer s'il y a lieu de constater upgig@ou un profit dans le cas ou la juste valetterdes colts de cession aurait
évolué.

Au 31 décembre 2007, aucun actif destiné a étré nédété identifié.

1.5. LES TRANSACTIONS EN DEVISES (IAS 21)

Les charges et les produits des opérations enatesnt enregistrés pour leur contre-valeur atiea dial'opération. Les actifs et
les dettes en devises sont convertis au taux dere|Get les écarts de change résultant de cattgeecsion sont enregistrés dans
le compte de résultat sauf si la transaction ieitteété comptabilisée dans les capitaux proprggeheas les écarts de change le
seraient également.

1.6.CONVERSION DES ETATS FINANCIERS DES FILIALES ETRANG ERES (IAS 21)

Les actifs et passifs des filiales étrangéres sonvertis sur la base des cours de change constééddture. Les éléments de
leur compte de résultat sont convertis au coursemaye la période. La différence de conversion qurésulte est portée
directement en capitaux propres au poste Résergesodversion, pour la part revenant au groupe epaaie Intéréts
minoritaires, pour la part revenant aux tiers. €dtfférence n'impacte le résultat qu’au momentaedeession de la société.

En euros 31-déc-07 31-déc-06
Cloture Moyenne Cléture  Moyenne

Dollar UD 0,67930 0,729949 0,75800 0,79f03
Livre anglaise 1,36361 1,460B0 1,48520 1,44725
Couronne suédoise 0,10592 0,10808 0,11070 0,10812
Couronne danoise 0,13408 0,13p21 0,13410 0,113407
Won Coréen 0,00073 0,00479 0,00085 0,0¢082
Roupie indienne 0,01721 0,01367 0,01718 0,04765

1.7. ECART D’ACQUISITION (IAS 36, 38 ET IFRS 3)

Lorsque la valeur recouvrable d’'une UGT est inffngea sa valeur nette comptable, la perte de valemespondante est
affectée en priorité aux écarts d’'acquisition etormue en résultat opérationnel dans le compte ré8utcharges
opérationnelles”.
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1.8. AUTRES IMMOBILISATIONS INCORPORELLES (IAS 38)

Les logiciels et droits d'usage acquis en pleineppété ainsi que les logiciels développés pourusage interne et dont
l'influence sur les résultats futurs revét un ctex bénéfique, durable et mesurable, sont imnsdsiliet font I'objet d'un
amortissement sur une durée allant de 3 a 5 ans.

Les codts capitalisés des logiciels développésagaumterne sont ceux directement associés a tedugtion, c’est-a dire les
charges liées aux colts salariaux des personnaig dgveloppé ces logiciels et une quote-part @ireent affectable de frais
généraux de production.

1.9. IMMOBILISATIONS CORPORELLES (IAS 16)

Les immobilisations corporelles sont inscritesaktif du bilan a leur co(t historique amorti, diméndes pertes de valeur. Elles
ne font I'objet d’aucune réévaluation. Les codesmprunt sont exclus du colt des immobilisations.

L’amortissement est calculé suivant la méthodealmeéfondée sur la durée d'utilisation estimée défrentes catégories
d’'immobilisations. Il est calculé sur la base dixmf'acquisition, sous déduction d'une valeur réslté. Les immobilisations
sont amorties selon leur durée de vie attendueredsuit :

Agencements, aménagements, installations8-10 ans

techniques
Matériel informatique 3-5ans
Mobilier 5-7 ans

1.10. LOCATION-FINANCEMENT (IAS 17)

Les immobilisations faisant I'objet d’'un contrat ldeation financement ayant pour effet de transfétegroupe les avantages et
les risques inhérents a la propriété sont compséli a I'actif en immobilisations corporelles (@Ements et équipements).

A la signature du contrat de location financemknbien est comptabilisé a I'actif pour un montégal a la juste valeur du bien
loué ou bien, si elle est plus faible, a la valectualisée des paiements minimaux au titre declation.

Ces immobilisations sont amorties suivant la méthléaire en fonction de la durée d'utilité estardéterminée selon les
mémes critéres que ceux utilisés pour les immatiiiss dont le Groupe est propriétaire ou bienfoection de la durée du
contrat si celle-ci est plus courte.

La dette correspondante est inscrite au passiffiaésde location simple sont comptabilisés errgds de I'exercice au cours
duquel ils sont encourus.

1.11. TESTS DE DEPRECIATION (IAS 36)

Le Groupe réalise régulierement des tests de déficdt de ses actifs : immobilisations corporellésarts d’acquisition et
autres immobilisations incorporelles.

Ces tests consistent a rapprocher la valeur nettgpable des actifs de leur valeur recouvrablecguiespond au montant le

plus élevé entre leur prix de vente net et leuewal'utilité, estimée par la valeur actuelle netés flux de trésorerie futurs
générés par leur utilisation.
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Pour les immobilisations corporelles et les immishtions incorporelles & durée de vie définie est de dépréciation est réalisé
dés que des indicateurs de perte de valeur soat\aises.

Pour les écarts d’acquisition et les autres imngdtibns incorporelles a durée de vie indéfiniesiaque les immobilisations
incorporelles en cours, un test de dépréciatiosyesgEmatiquement effectué chaque année calersiaita base de la plus haute
des valeurs suivantes :

- projection actualisée des flux de trésorerie futliexploitation sur une durée de 5 ans et d’'unewaterminale,

- Prix de vente net s'’il existe un marché actif.

L'organigramme du Groupe favorisant I'existencer#seule entité juridique par pays, les écartsgdisition sont regroupés
par zone géographique et rattachés aux unités &énés de Trésorerie (UGT) correspondantes.

La méthode retenue pour ces tests de dépréciadionoenogéne avec celle pratiquée par le Groupe lgswalorisations de
sociétés lors d’acquisition ou de prise de paritgn.

La valeur comptable des immobilisations est conparka valeur actuelle nette des flux de trésofatigs hors frais financiers
mais aprés impots.

La méthode prolonge a l'infini un montant normatifec un taux de croissance faible. Le taux d'aidatidn retenu pour ces
flux de trésorerie correspond au co(t moyen dutabghii Group€&cf. paramétres retenus en 3.2. Dépréciation destéd'acquisition).

Dans le cas ou le test de dépréciation annuel eéuak valeur recouvrable inférieure a la valeutenebmptable, une
dépréciation est constatée pour ramener la vataaptable de I'immobilisation ou de I'écart d’acqtien a sa juste valeur.

Lorsque la juste valeur d’une immobilisation inconglle (hors écarts d’acquisition) ou corporellapgrécie au cours d'un
exercice et que la valeur recouvrable excéde lauvatomptable de I'actif, les éventuelles pertesvaleur constatées lors
d’exercices précédents sont reprises en résultat.

Les pertes de valeur constatées sur les écartguison ne sont jamais reprises en résultat.

1.12. CREANCES CLIENTS ET RATTACHEES

Les créances clients sont enregistrées a leurvateuinale, qui correspond a leur juste valeur.

Les créances considérées comme douteuses forgtI'dbjprovisions pour dépréciation déterminéesoantion de leur risque

de non-recouvrement.

Selon les normes IAS 32 et 39, les programmes dglisation de créances commerciales sont mainteans les créances et
dans I'endettement a court terme lorsque, aprélysalu contrat, les risques sur les créances coomies ne sont pas
transférés en substance aux organismes de finanteme

1.13. INSTRUMENTS FINANCIERS (IAS 32 AND 39)

Le Groupe utilise des instruments financiers dérigdé taux, de change dans le but de couvrir lgsessliés aux variations des
taux d’intérét, des devises qui peuvent survemnisda cadre de ses opérations courantes.

Selon les normes IAS 32 et 39, tous ces instrumson$ comptabilisés au bilan a leur juste valeufilggentrent dans une
relation de couverture ainsi qualifiable et recanen IAS 39 ou non. L'impact de la variation det¢ugaleur des instruments
dérivés inclus dans des relations de couvertues die « trésorerie » et des instruments dérivégjnalifiés d’instruments de
couverture au cours de I'exercice est enregistréoanmpte de résultat.
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1.14. DISPONIBILITES, EQUIVALENTS DE TRESORERIE ET VALEURS MOBILIERES DE
PLACEMENT (IAS 7 AND 39)

Conformément a la norme IAS 7 « Tableau des fluxréisorerie », la trésorerie et équivalents deotede figurant dans le
tableau des flux de trésorerie consolidés, comptandésorerie (fonds en caisse et dépbts a vus) que les équivalents de
trésorerie (placements a court terme, trés liquigessont facilement convertibles en un montamneode trésorerie et qui sont
soumis a un risque négligeable de changement daryal

Les placements dont I'échéance initiale est a pleistrois mois sans possibilité de sortie anticipéesi que les comptes
bancaires faisant I'objet de restrictions (comfiles|ués) autres que celles liées a des réglemamsgbropres a certains pays ou
secteurs d'activités (contréle des changes, etof) exclus de la trésorerie et des équivalentsédoterie du tableau des flux de
trésorerie.

1.15. PROVISIONS POUR RETRAITES ET AVANTAGES ASSIMILES (IAS 19)

» Avantages postérieurs a I'emploi

Aprés leur départ en retraite, les anciens salatiésGroupe percoivent des pensions selon des sgst&wnformes aux
réglementations locales.

A ces prestations s’ajoutent des retraites direetéra la charge de certaines sociétés francaisgsaageres du Groupe.

En France, a leur départ en retraite, les salalie$roupe recoivent une indemnité dont le montameven fonction de
'ancienneté et des autres modalités de la comwergollective dont ils relévent. Les engagementGdoupe en matiére de
retraite et d'indemnités de départ en retraite siémerminés en appliqguant une méthode tenant codgstesalaires projetés de
fin de carriére et en tenant compte des condit@momomiques propres a chaque pays.

Ces engagements sont couverts par des fonds deeretr par des provisions inscrites au bilan.

» Programme de couverture médicale

L'entité américaine gére son programme d’assuramégicale externe sur un systéme de propre assutaacété mis en place
un plan dans lequel le Groupe rembourse directetesntiépenses médicales de moins de 50.000 dblrdes autres frais
sont couverts par un systeme de fonds de réassuaaieiel participe le Groupe.

L’estimation de la provision en fin de période repaur les dépenses réelles observées sur la@gniécédente (année civile
2006).

1.16. PAIEMENT EN ACTIONS (IFRS 2)

Le Groupe a choisi d’appliquer par anticipatiomtame IFRS 2 a I'ensemble de ses plans d’optiongstions a compter de
celui mis en place le 7 novembre 2002, conforméraartprescriptions de la norme.

Conformément aux prescriptions de la norme IFR$&@eément en actions”, les options de souscriptiord’achat d’actions
attribuées aux salariés sont comptabilisées danétls financiers selon les modalités suivantasjuste valeur des options
attribuées, estimée correspondre a la juste valesirservices rendus par les employés en contrepghes options regues, est
déterminée a la date d'attribution et est compisd®l en augmentation du poste « capital et primasl® date d'octroi,
neutralisée au sein des capitaux propres par lie déin compte de rémunération différée, qui esbenpar le résultat sur la
période d’acquisition des droits.

La juste valeur des stock-options est détermindensée modéle binomial. Ce dernier permet de tesompte des
caractéristiques du plan (prix d’exercice, péridxercice), des données de marché lors de I'attoh (taux sans risque, cours
de I'action, volatilité, dividendes attendus) et hypothése comportementale des bénéficiaires.

L'approche des parameétres détaillés en Note 18rdaguste valeur des options allouées sur laogérprennent en compte les
parametres suivants :
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- la volatilité tient compte de la volatilité hisigue observée sur le marché de I'action VALTECIguls le 15 septembre 2003,

- la durée moyenne de détention est déterminéla slurée du plan concerné,
- le taux d’intérét sans risque retenu est le thamprunt d’Etat a long terme,

- aucun dividende n’est anticipé sur la base dstbhique des distributions du Groupe.

1.17. PROVISIONS (IAS 37)

Une provision est constituée dés lors qu'il exigte obligation (juridique ou implicite) a I'égaréud tiers, dont la mesure peut
étre estimée de facon fiable et qu'il est probajolelle se traduira par une sortie de ressources.

Si le montant ou I'échéance ne peuvent étre estawés suffisamment de fiabilité, alors il s’agitud’ passif éventuel qui
constitue un engagement hors bilan.

En application de la norme IAS 37, les provisiopsiprisques et charges significatives dont lessddéepaiement peuvent étre
anticipées font I'objet d'une actualisation.

1.18. RECONNAISSANCE SUR CHIFFRE D’AFFAIRES (IAS 18

Le chiffre d’affaires provenant de la vente de m@y est comptabilisé net des remises et des @@mtmmmerciaux consentis
et des taxes sur vente.

Lorsque le Groupe agit dans le cadre d’un conegbréstation en régie, le chiffre d'affaires etdefits des prestations en régie
sont reconnus au fur et a mesure de la prestation.

Lorsque le contrat est au forfait, les sociétésCdaupe comptabilisent leurs prestations a plus @norselon la méthode de
'avancement avec les particularités suivantes :

- quand le résultat d'un contrat peut étre estimdagon fiable, le produit et les colts sont comifis en fonction du degré
d’avancement de I'activité du contrat & la dateldéure du bilan,

- lorsque le résultat d’un contrat ne peut pas &tané de facon fiable, le revenu est comptabdlib@uteur des codts encourus
s'il est probable que ces codts seront recouvrés ;

- lorsque le prix de revient prévisionnel d’un gahtest supérieur au chiffre d’affaires contractugle provision pour perte a
terminaison est constatée a hauteur de la différenc

1.19. LES PRODUITS ET CHARGES NON RECURRENTS

Le posteAutres produits et chargemmclut les résultats sur cessions des immobilisatiocorporelles et incorporelles, les
dépréciations d’actifs et les colts de restrucimat

1.20. COUT NET DE L’'ENDETTEMENT

L’endettement financier net est constitué de I'emsle des emprunts et dettes financiéres couramtsretourants, diminué de
la trésorerie et équivalents de trésorerie. Le delitendettement financier net est constitué desges et des produits générés
par les éléments constitutifs de I'endettementrfoner net pendant la période, y compris les résulie@ couverture de taux
d’intérét et de change y afférents.
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|1.21. IMPOTS (IAS 12)

Les imp0ts différés sont constatés dans le comptéslltat et au bilan pour tenir compte du déeatamporel entre les valeurs
comptables et les valeurs fiscales de certainfsattpassifs.

Les impbts différés sont comptabilisés selon I'agpe bilantielle de la méthode du report variaBlar ailleurs, les impbts

différés sont évalués en tenant compte de I'éwahutionnue des taux d'impdt (et des réglementatfisesles) qui ont été

adoptés ou quasi adoptés a la date de cléturefet’'dés éventuelles variations du taux d'impositsum les impdts différés

antérieurement constatés en compte de résultat cap@taux propres, est respectivement enregistedmpte de résultat ou en
capitaux propres au cours de I'exercice ou cesgaraents de taux deviennent effectifs.

Les imp0ts différés sont comptabilisés respectiverea compte de résultat ou en capitaux proprepars de I'exercice, selon
gu’ils se rapportent a des éléments eux-mémes istrsgen compte de résultat ou en capitaux propres

Les actifs d'impdbts différés sont comptabilisés dés qu’'il est probable que des bénéfices impasalsleront réalisés,
permettant a I'actif d'impot différé d’'étre utiliséa valeur comptable des actifs d'imp6ts difféess revue a chaque cléture, de
sorte que celle-ci sera réduite dans la mesuré wast plus probable qu'un bénéfice imposableisafft sera disponible pour
permettre d'utiliser 'avantage de tout ou partiecgs actifs d'impdts différés. Inversement, utie téduction sera reprise dans
la mesure ou il devient probable que des bénéfimpesables suffisants seront disponibles.

Les actifs et passifs d'imp6t différés sont comgsnsi, et seulement si les filiales ont un droitdjguement exécutoire de
compenser les actifs et passifs d'impot exigibléoetque ceux-ci concernent des impdts sur le tatsprélevés par la méme
autorité fiscale et simultanément.

Les actifs et passifs d'impots différés ne font patgjet d’'une actualisation.

1.22. RESULTAT PAR ACTION (IAS 33)

Le Groupe présente un résultat par action de bhaser@sultat par action dilué.

Le résultat par action est calculé en divisangérultat net par le nombre moyen d’actions en at@h au cours de I'exercice
aprés déduction des actions conservées par legroup

Le résultat dilué par action est calculé en divisanrésultat retraité de I'effet dilutif par le mbre moyen d'actions en
circulation la conversion de I'ensemble des ins&nta dilutifs existants (plan d’options sur acti@obligations convertibles
en actions) et la valeur des biens ou servicesavoir au titre de chaque Option d’achat ou deatptton d’'actions.

1.23. EVOLUTION DES PRINCIPES COMPTABLES AU 1=JANVIER 2007

Les méthodes comptables et régles d'évaluationiqams par le Groupe dans les états financiersolidés au 31 décembre
2007 sont identiques a celles utilisées par le pgoau 31 décembre 2006 a I'exception des normesndements et
interprétations d’application obligatoire a compderler janvier 2007 qui sont décrits ci-aprés :

- IFRS 7 «Instruments financiers : informations a founir » : L'objectif de la présente Norme est d’'imposex autités de
fournir des informations dans leurs états finarg;iefe fagcon a permettre aux utilisateurs d'évalliemportance des
instruments financiers au regard de la situatinarfciere et de la performance financiere de I'émitla nature et I'ampleur
des risques découlant des instruments financiemguels I'entité est exposée au cours de I'exereicela date de clbture.

- Amendement a IAS 1 « Informations sur le capital »Cet amendement ajoute des dispositions relativesnformations
a fournir sur le capital par une entité, permet@unt utilisateurs de ses états financiers d'évalegrobjectifs, politiques
et procédures de gestion de son capital.

- IFRIC 7 « Application de l'approche du retraitement dans le cadre d’'lAS 29 Information financiére dansles
économies hyper inflationnistes »La présente interprétation fournit des commentaiegernant la fagon d’appliquer les
dispositions d'lAS 29 a un exercice au cours dugmel entité détermine I'existence d’'une hyperirdlaidans I'économie a

- 206 -



laquelle appartient sa monnaie fonctionnelle, afprs cette économie n’était pas hyper inflatiornai cours de I'exercice
antérieur, ce qui améneihtité a retraiter ses états financiers conformé@eAS 29

Il n'existe pas, a la date de clbture, de socig¢tpaeenant au périméetre de consolidation du Grodmpet la devise
fonctionnelle serait celle d’'une économie hypelatibnniste.

- IFRIC 8 « Champ d’application d'IFRS 2 Paiements faxdés sur des actions xCette interprétation précise quelles sont
les transactions placées dans le champ d'applicdéda norme IFRS 2, y compris celles pour ledgsielne entité ne peut
pas identifier de maniére précise et fiable cestam la totalité des biens ou services regus. IFR&Rplique que, lorsque la
juste valeur de la contrepartie recue identifiépaagit inférieure a la juste valeur des instrumelgscapitaux propres
octroyés ou du passif encouru, cette situationgunelitypiquement qu'une autre contrepartie a étéeoa recue. IFRS 2
s'appliqgue donc dans ce cas. Il n’existe pas testghnsactions au 31.12.07.

- IFRIC 9 « Réévaluation des dérivés incorporés st,'interprétation traite du réexamen des dérivéeiporés qui sont dans
le champ d’application de la norme IAS 39 relatiuex instruments financiers. Selon IFRIC 9, I'analpsur déterminer s'il
existe un dérivé incorporé et s'il doit étre confyiitaé séparément doit étre réalisée lorsque témtevient pour la premiére
fois partie prenante au contrat. Cette analyseesste uniquement en cas de changement signifidati les clauses du
contrat. Il n'y a pas d’'application de cette intétation au titre de I'exercice 2007.

- IFRIC 10 «Information financiere intermédiaire et pertes de valeur (dépréciation) »Selon IFRIC 10, les
dépréciations comptabilisées a la date d’'arrétécdesptes d’'une période intermédiaire au titre damart d’acquisition,
d’'un investissement dans un instrument de capipgogres ou d’un actif financier comptabilisé autco@ doivent pas étre
reprises dans les états financiers d’une périagenédiaire ou annuelle ultérieure.

1.24. NORMES, INTERPRETATIONS D'APPLICATION OBLIGAT OIRE |
POSTERIEUREMENT AU 31 DECEMBRE 2007 ET NON APPLIQUES PAR ANTICIPATION.

En outre, le Groupe a décidé de ne pas appliquemptcipation les normes et interprétations suiearadoptées par la
commission européenne mais d’application optioenefi 2007 :

- IFRIC 11 «IFRS 2 — Actions propres et transactionsintragroupe ». Cette interprétation précise les modalités
d'application de la norme IFRS 2 « Paiement fondédgs actions », notamment, lorsqu'une sociétérdeairectement
aux employés d'une autre société du groupe detsdiai ces propres instruments financiers. Dansadee, il convient
d'analyser les termes de la transaction pour pouapailifier 'opération soit en paiement en instewnts de capitaux propres,
Soit en paiement en instruments de trésorerie.

- IFRS 8 « Secteurs opérationnels » IFRS 8 impose désormais a une entité de retemprtehe de la direction pour
présenter sa performance financiere et ses segugérationnels.

Le Groupe a également décidé de ne pas appliqueanpigipation les normes et interprétations sui@armqui devraient faire
I'objet d’une approbation par 'Union Européenne2808 :

- Amendements a IAS 1 « Présentation des états findacs ». Cet amendemerdjoute des dispositions relatives aux
informations a fournir sur le capital par une eéntftermettant aux utilisateurs de ses états finemaievaluer ses
objectifs, politiques et procédures de gestionatecapital.

- Amendement a IAS 23 « Colts d’emprunts »Cet amendement stipule gqumorénavant, il n'est plus possible de
comptabiliser immédiatement en charges les coétagtunt directement attribuables a l'acquisitiangdnstruction ou la
production d'un actif qualifié. Un actif qualifi&teun actif qui exige une longue période de prépmaravant de pouvoir étre
utilisé ou vendu. Une entité doit, par conséquemtegistrer a I'actif de tels colts d'emprunt,aam gu'élément du colt de
cet actif.

- IFRIC 12 « Accords de concession de servicesCette interprétation fixe les principes généraexcdmptabilisation et
d'évaluation relatifs aux obligations et aux dra@tus des accords de concession de services.

- IFRIC 13 «Programme de fidélisation des clients »Cette interprétation s'applique aux avantages $mgeints, bons...)
gu'une entité accorde a ses clients lors de leevd@oh bien, d'une prestation de services, olidatiion par un client des
actifs de l'entité et qui, sous réserve que leglitions requises soient remplies, pourront étrlisas par le client pour
obtenir des biens ou services gratuitement owar@duit.
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IFRIC 14 « IAS 19 Limitation de l'actif au titre des prestations définies, obligations de financememinimum et leur
interaction » Cette interprétation expose les régles d'évaluatiorplafond - tel qu'il est défini par IAS 19 "Avages du
personnel" - de I'excédent qui peut étre comptbitiomme un actif. Cet excédent correspond auusudd la juste valeur des
actifs du régime par rapport a la valeur actuetel'dbligation au titre des prestations définies (ote du § 58 B). Cette
interprétation explique également comment les tif passifs au titre de retraites peuvent étrectf$ lorsqu'il existe une
obligation de financement minimum d'origine Iégalecontractuelle.

NOTE 2 — EVOLUTION DU PERIMETRE DE CONSOLIDATION

Les comptes consolidés de VALTECH S.A. et seddidiaau 31 Décembre 2007 regroupent les comptesodéstés dont la liste

est précisée dans le tableau ci-dessous :

%

%

Périmétre intérét  intérét  Date d’'acquisistion ou P
P Méthode de
2007 2006 de création consolidation
Pays
Valtech S.A. Société mere -
Valtech Training S.A. 100% 100% 2002
Valtech Offshore S.A. France 95% 95% 2003
Valtech Agency S.A.S. 100% 100% 2005
Valtech Technology Consulting S.A.S. (Société smiwité) 100% 100% 2006 Intégration globale
Valtech Axelboss S.A.S. (Société sans activité) 100%  100% 2006
Valtech Ltd Grande 100% 100% 1996 Intégration globale
Bretagne
Valtech Inc. USA 100% 100% 1997 Intégration globale
Valtech AB 100%  100% 1999
Overland Mobil Suede  100%  100% 1999 Intégration globale
Kommunikation A.B.
(société sans activité)
Synaris AG Allemagne 100% - 100% 2000 Intégration globale
Valtech Gmbh g 100%  100% 1999 9 g
Valtech A/S Danemark  100% 100% 2000 Intégration globale
PAR N°1 100% 100% 2000 liquidéé en 2006
. 50.793 . P
Valtech CO.LTD Corée du Sud % 49 % 2000 Mise en équivalence
Valtech India Technology Solutions Private Limlit@ttenue a
99.99% par Valtech Offshore et @ 0.01% par Val@a&h 95% 95% 2004
Majoris Systems Private Limited Inde 100% 100% 2004 Intégration globale
Valtech India Software Services Private Limited 100% 100% 2005
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NOTE 3 — ECART D’ACQUISITION

Les écarts d’'acquisition générés lors d’'un regrowgrg d’entreprises sont rattachés, des I'acquisitmx Unités Génératrices
de Trésorerie (UGT) correspondantes.

Ces entités correspondent a des filiales ou desszgeographiques, dans lesquelles le Groupe egritép dont l'activité
continue génére des entrées de trésorerie quiag@ment indépendantes des entrées de trésoéergeégs par d'autres actifs
ou groupes d'actifs. L'évolution des écarts d'asitioin sur la période peut se présenter de la masidivante :

(en milliers d'euros) Expede Synaris Majoris PAR N°1  Valtech Agend] e el
USA Allemagne Inde Danemark France
Au 31 Décembre 2006 51 3,687 8,395 444 6 13,9
Augmentation sur acquisition d'une filiale - - - - 658 6
Diminution sur cession d'une filiale
Dépréciation reconnue sur l'exercice - -
Différence de conversion (5) - 14 2)
Autres
Au 31 Décembre 2007 46 3,687 8,409 442 0 14,6

3.1, RECONNAISSANCE DE L'ECART D'ACQUISITION DANS L A DEVISE DE LA
 SOCIETE ACQUISE

Les écarts d’acquisition sont désormais reconnus dans la devise de la société acquise conformément a IAS 21.

3.2. TEST DE DEPRECIATION

Selon IFRS 3 (regroupement d’entreprises), lest@cbacquisition ne sont pas amortis et doivenirsuib test de dépréciation
au moins une fois par an ou de maniére plus fréguardes événements ou circonstances particuligédeguent une perte de
valeur potentielle.

En cas de différence entre la valeur recouvrabld &T et sa valeur comptable, une perte de vaésticromptabilisée. Celle-ci
est imputée en priorité sur I'écart d’acquisition.

VALTECH procéde annuellement a la revue de la vsdtion de ses écarts d’acquisition a la cléturd’'@eercice et peut
déprécier les valeurs comptabilisées au bilandifijuster leur valeur nette a due concurrence.

Les écarts d'acquisition font désormais I'objet tiois par an d’un test de dépréciation. Ce testiahast effectué au cours du
premier trimestre de chaque année dans le cadi@d#é annuel des comptes du Groupe.

Les écarts d’'acquisition sont rattachés aux UGTedés juridiques a I'exception de Valtech In@gstems Private Limited.
Dans ce cas particulier, le Groupe considere qegliisition a apporté une compétence et une référeientele a I'ensemble
du Groupe dans le cadre du segment « Global Saurcét rattache de ce fait I'écart d’acquisitioPAMDRIS a ce segment de
métiers.

La méthodologie retenue consiste principalemerdraparer les valeurs recouvrables de chacune desodis opérationnelles
du Groupe, aux actifs nets correspondants (y camgcarts d’'acquisition). Ces valeurs recouvrabte® gssentiellement
déterminées a partir des flux de trésorerie fulllegploitation basées sur I'activité des trois fr@nes années et complétée par
une projection actualisée sur les deux annéesrsevainsi que d’'une valeur terminale.
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Le taux d’actualisation retenu pour ces calculdeesbit moyen pondéré du capital issu des parasétiivants :

31-déc.-07 31-déc.-06
Co(t du capital 10.78pb 10.7
Co(t de I'endettement avant img 2.909 5.009
Taux dg Cr0|ssaf1<:e sur les trois 5000 500
prochaines années
Taux de croissance a l'infini 0.09% 0.0

%

o

0%

Les hypothéses retenues en termes de variatiohiffread’affaires et de valeurs terminales sonsoanables et conformes aux
données de marché disponibles pour chacune desodisiopérationnelles.

Des tests de dépréciation complémentaires sordteéfe si des événements ou circonstances partesligdiquent une perte de
valeur potentielle. Les écarts d’acquisition ré&atux sociétés mises en équivalence sont comigibien titres mis en

équivalence. Lorsque les critéres de perte de vedsique définis par IAS 36 indiquent que deeditmis en équivalence ont pu
perdre de la valeur, le montant de cette pertdé&srminé selon les regles définies par IAS 36.

L'écart d’'acquisition constaté lors de la partitipa a la Joint Venture Valtech CO.Ltd (Corée)-2000 - augmenté d’'un
montant brut de 25 milliers d’euros figure suritmé « Titres des sociétés mises en équivalencette société étant consolidée

par la méthode de la mise en équivalence

NOTE 4 - AUTRES IMMOBILISATIONS INCORPORELLES

Logiciels créés for usagg Total autres
(en milliers d'euros) Logiciels achetés 9 . 9 immobilisations
interne .
incorporelles

31 décembre 2006 398 271 6
Variation de périmétre - -
Augmentation 436 4
Dépréciation de I'exercice (400) (139 (539
Cessions de I'exercice - -
Différence de conversion 5 -
Autres variations -
31 décembre 2007 439 140 579

Le logiciel développé en interne par I'Inde se pldans le cadre du projet « DUOSHORE » sur lagesitbmmune de projets

par plusieurs entités du Groupe.

Les conditions d'immobilisation de cette immolali®n créée en interne répondent aux criteres138.57. Ces logiciels sont
dépréciés sur la base d’'un amortissement linéairagdépasse pas trois ans.
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NOTE 5 — IMMOBILISATIONS CORPORELLES

Les variations dans les immobilisations corporgtlesvent se présenter de la maniére suivante :

Immobilisations corporelles
(en milliers d'euros) Total
Mobiliers de Matériels Location
Agencements . ) Autres )
bureau informatiques financement

_ o - _ e 0 ——r
Au 31 décembre 2006

Valeur brute 3740 1791 8 276 1934 1624 17 36
Amortissements (2 726) (1593) (7 061) (1178) (1374) (13 932
Valeurs nettes au 31 décembre 2006 014 198 152 756 50 343
Augmentation 965 207 870 171 9 2 30
Cessions (68) 9 (38) (30) 127
Différence de conversion (35) - - 3 (32
Amortissements (316) (124) (931) (221) (145) (1737
Valeurs nettes au 31 décembre 2006 580 290 161 679 01 384
Au 31 décembre 2007

Valeur brute 4602 2 007 9108 2078 172 19 5]
Amortissements (3042) (1717) (7 992) (1 399) (1919) (15 669
Valeurs nettes au 31 décembre 2007 5@0 290 161 679 01 384

Les locations financiéres concernent les agencengies bureaux parisiens ainsi que le matérietnmdtique.
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NOTE 6 — IMMOBILISATIONS FINANCIERES

Les variations dans les immobilisations financiGseprésentent de la maniere suivante :

o Autres actifs non courants
Participation dans e .
(en milliers d'euros) les entreprises Actlfs financiers Total
P! non courants Autres
associees Dépodt investissements 3
long terme
Au 31 décembre 2006
Valeur brute 393 483 2932 2 78
Depreciation - (4 187) (22) - (4 209
Valeur nette au 31 décembre 2006 393 296 2910 22 3 61
Augmentation 315 - 157 3 4]
Cessions - - (222) ay (233
Depreciation - - - -
Différence de conversion (85) - (134) 1) (220
Réaffectation - - - -
Résultat dans les co-entreprises - - - E
Valeur nette au 31 décembre 2006 623 296 2711 10 3 64
Au 31 décembre 2007
Valeur brute 623 483 2733 1 7 84
Depreciation - (4 187) (22) - (4 209
Valeur nette au 31 décembre 2007 623 296 2711 10 3640

. Titres mis en équivalence

Les titres mis en équivalence concernent une plésparticipation dans une joint-venture coréenit@aiement a hauteur de
47% réalisée durant le mois de novembre 2000.

Au cours de I'exercice 2006, le Groupe a particdpdeux opérations de recapitalisation au sein dmd#té JV VALTECH

CO.Ltd (Corée) en accord avec son co-actionnairgotaété de droit coréen SK Namsan Bldg.A l'isseecdtte opération,
VALTECH S.A. détenait 49% de la société Coréermare 48,36% au®ljanvier 2006.Ces opérations de restructuratioreant
pour incidence d’augmenter I'écart d’acquisitonrdfaontant de 409 milliers d’euros , qui a été irégment déprécié en 2006.

En 2007, la Société Valtech SA a acquis 1.79%admint Venture Valtech Co.Ltd, portant son poutaga de participation de
49% a 50.79%.

La valeur des titres mis en équivalence tient cenafdin écart d’acquisition dont les principalesacaéristiques sont détaillées
dans la Note 3 lmmobilisations incorporelles.
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A l'issue de I'exercice clos le 31 décembre 20@8, données financiéres de cette société peuvesynsieétiser de la maniére
suivante

(en milliers d'euros) 31-déc.-07 31-déc.-06

Actifs courants 1734 1 609
Actifs non courants 122 143
Dettes courantes 604 636
Dettes non courantes - -
Revenus 5259 4 916
Charges (5 038) (4 676)

Résultat net 221 240

» Autres titres immobilisés

Les titres immobilisés sont liés a une participatitans la société MEDHOST a hauteur de 16,08e%droits de
vote.

A l'issue de I'exercice clos le 31 décembre 20@8, données financiéres de cette société peuvesynsieétiser de la maniére
suivante :

(en milliers d'euros) 31-déc.-07 | 31-déc.-06
Revenus 12,2b6 9,45
Résultat net %9 29
Capitaux propres (81p) (1,903

Ces titres ont été dépréciés a hauteur de 4 nslidbeuros, en 2006, afin de prendre en comptesi& jwaleur des
titres MEDHOST, valeur de recouvrement a laquelld VECH estime pouvoir céder sa participation.

* Préts et autres immobilisations financieres

Les autres immobilisations financiéres correspohdedes dépdts et cautions versés dans le cadreasons immobilieres
des sociétés du Groupe pour un montant de 2,onslli’euros.
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NOTE 7 — CREANCES COURANTES

7.1. CREANCES CLIENTS ET COMPTES RATTACHES

Les créances clients au 31 décembre 2007 se peéseletla maniére suivante :

(en milliers d'euros)

Au 31 décembre 2006

Valeur brute
Provision pour dépréciation

30 074
(232)

Valeur nette au 31 décembre 2006

9842

Variation

Mouvement des provisions
Différence de conversion
Variation de périmeétre

Autres mouvements (IAS 32-39)

2274
(420)
(834)

(o1

Valeur nette au 31 décembre 2007

0371

Au 31 décembre 2007

Valeur brute
Provision pour dépréciation

31398
(627)

Valeur nette au 31 décembre 2007

0371

(en milliers d' euros)

Balance agée des créances n
provisionnées.

< 60 jours

60-90 jourd

90-120 jours

Total

Total des créances cédées au factor
inclues dans la balance agée

Mouvements les créances douteuses

au ler janvier

Provison sur créances douteuses
Créances irrécouvrables

Créances recouvrées pendant 'année

Reprise de provisions
Incidence de I'impairement
Ecart de conversion

au 31 Décembre

Ancienneté des créances ayant fait
I'objet d'un impairement

< 60 jours
60-90 jours
90-120 jours

Total

31/12/2007 31/12/2006
29,168 28,522
843 901
760 419
30,771 29,842
3,486 3,577
31/12/2007 31/12/2006
(232) (264)
(455) (38)
21 71
- 15
39 (16)
(627) (232)
31/12/2007 31/12/2006
(80) (19)
(188) (40)
(359) (173)
(627) (232)

Selon les normes IAS 32 et 39, les programmes dglisation de créances commerciales sont mainteans les créances et
dans I'endettement a court terme lorsque, aprélysalu contrat, les risques sur les créances coomi®es ne sont pas
transférés en substance aux organismes de finanteme

L'incidence sur les découverts du Groupe au 31rdboe 2007 s'éléve 3.5 millions d’euros.
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| 7.2. AUTRES CREANCES

(en milliers d'euros) 31-déc.-07] 31-déc.-06
Créances sociales et fiscales 17p3 1520
Autres créances 258 36
Charges constatées d'avance 1398 1412
Fournisseur avances et acomptes 3 12
Autres créances 3 258 332p

» Charges constatées d'avance

Les comptes charges constatées d’'avance enregikisenharges comptabilisées dans I'exercice maigapportant aux
exercices suivants. Les charges constatées d’acanaspondent essentiellement & des frais deidosagt d’assurances.

NOTE 8 — CAPITAL

8.1. CAPITAL

Au 31 décembre 2007, le capital de VALTECH S.Ayrdmontant de 1.351 534.90 euros est composé 868858 actions
ordinaires d’'un nominal de 0,01 euros. |l est eatigent libéré.

Les variations sur la période se présentent deatsiére suivante :

(en unités) 31-déc.-07 31-déc.-06
Nombre d'actions au ler janvier 2006 85358 110 84 161 468
Augmentation de capital - -
Levées d'options 3310 248 1196 642
Nombre d'actions au 31 décembre 2007 88 668 358 85 358 110

8.2. ACTIONS D’AUTOCONTROLE

La société détient au 31 décembre 2007 un portifeatal de 214.900 actions propres, ce qui représmoins de 0,01 % de
son capital. Les actions restant dans le portééeail 31 décembre 2007 sont destinées a étre caédégessonnel de VALTECH
ou a celui des sociétés qui lui sont liées, saiisda cadre du plan d'options d'achat d'actionsoapp par 'assemblée générale
du 5 novembre 1999, soit dans le cadre de planssfut

Ce portefeuille se décompose en 214.900 actioreté@eh en 1998 pour un montant de 68 milliers d®uro
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8.3. RESERVES

Les différentes composantes des capitaux propresotdés, y compris le résultat de I'exercice vatride la maniére suivante :

. , . prime . Action Réserves de
(en milliers d'euros) Capital e Réserves ) . Total
d'émission d'autocontrole conversion

Capitaux propres au début de la période 1,301 61,324 (34,596) (68) 265 28,226
Augmentation de capital 51 1,230 - - - 1,281
Juste valeur actifs financiers - 131 - - - 131
Dépréciation Goodwill JV KOREA - - - - - -
Résultat 200 - - 2,572 - - 2,572
Reconnaissance des paiements en actions - - 92 - - 92
Actions d'autocontréle - - - - - -
Différence de conversion - - - - 637) 637)
Divers - - - - - -
Capitaux propres a la fin de la période 1,352 62,685 (31,932 (68) (372) 31,665

8.4. RESULTAT DE BASE PAR ACTION ET RESULTAT DILUE PAR ACTION

La réconciliation entre le résultat de base pdoadit le résultat dilué par action peut étre pné&sde la maniere suivante :

Profit (perte) net

Nombre moyen

Résultat par action

d'actions

2007

Résultat de base par action 2,572 85,143,210 0.03
Effets dilutif des stocks options - 3,701,430

Résultat par action dilué 2,572 88,844,640 0.03
2006

Résultat de base par action 2,319 84,675,274 0.03
Effets dilutif des stocks options - 8,712,270 -
Résultat par action dilué 2,319 93,387,544 0.02
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NOTE 9 — INTERETS MINORITAIRES

Les intéréts minoritaires concernent VALTECH OFFSHME:

(en milliers d'euros) 31-déc.-07 31-déc.-06
Intéréts minoritaires au début de la période (21) (16)
Augmentation de capital - -
Acquisition - -
Différence de conversion - 6
Autres variations - -
Résultat - part des minoritaires - (11)
Intéréts minoritaires a la fin de la période (21) (21)
*

- 10.1. EVOLUTION DES PROVISIONS
Provisions
- ) . 5 Colts de Engagement d¢  Couverture
(en milliers d'euros) Litiges pour'pe.rte a restructuration retraite médicale USA Autres Total
terminaison

Au 31 décembre 2006
Courant 294 307 489 - - - 1090
Non courant - - 1825 208 215 P 2338
Provisions au 31 décembre 2006 294 307 2314 208 215 90 3424
Variation durant la période
Augmentation 72 - 79 49 425 625
Reprise (253) (307) - - - (3) (573
Reprise (utilisation) - - (500) - (465) (2d (985
Variation de périmétre - - - - - - -
Autres 3 - - 21 - 2p -
Difference de conversion - - (188) - (22) 2 (212
Provisions au 31 décembre 2007 116 - 1705 278 153 31 228
Au 31 décembre 2007
Courant 116 - 486 - - 19 617
Non courant - - 1219 278 153 16 1 666
Provisions au 31 décembre 2007 116 - 1705 278 153 31 228
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110.2. PENSIONS, ENGAGEMENTS DE RETRAITE ET AUTRES AVANTAGES
POSTERIEURS A L'EMPLOI.

Selon les lois et usages de chaque pays, le Grguede a ses salariés des régimes de retrait@yaréce et frais médicaux.
En France, chaque employé du Groupe bénéficie dhdemnité de fin de carriére. Pour les autres plagsrégimes dépendent
de la législation locale du pays, de 'activitédes pratiques historiques de la filiale conceréedela des régimes de base, les
régimes peuvent étre a cotisations définies oweatations définies et, dans ce dernier cas, to&@leou partiellement couverts
par des placements dédiés (actions, obligatiomgrats d’assurance ou autres formes de placemédisd..).

- Régimes de base

Dans certains pays, et plus particulierement emderale Groupe participe a des régimes de sécswitéale de base pour
lesquels la charge enregistrée est égale aux totisappelées par les organismes d’Etat. Les egjile base sont considérés
comme étant des régimes a cotisations définies.

- Régimes a cotisations définies
Les prestations versées dépendent uniquement dulcdes cotisations versées et du rendement desrptats de ces
derniéres. L'engagement du Groupe se limite aus&iibns versées qui sont enregistrées en charge.

- Régimes a prestations définies

La valorisation de I'engagement du Groupe au tigeces régimes est calculée annuellement par tigsires indépendants en
utilisant la méthode “Projected Unit Credit”. Cemlauls intégrent des hypothéses de mortalité, ¢itiom du personnel, de
projection des salaires futurs et de revalorisaties rentes versées.

- Avantage postérieur a I'emploi et indemnités dei de carriere

Les engagements postérieurs a I'emploi sont déteésreén accord avec les principes comptables p&ssentnote 1.15. Pour les
régimes de retraite, les pertes et gains actua@is amortis en charges en respectant la régleddit‘corridor” (les pertes et

gains actuariels excédant 10 % du maximum entietie actuarielle et la valeur de marché des datédsciers sont amortis sur

la durée de vie active moyenne résiduelle attedésemembres du personnel bénéficiant de ce régime).

Pour les régimes de remboursement de frais médidtesipertes et gains actuariels sont amortis argels sur la durée de vie
active résiduelle moyenne des bénéficiaires.

Les avantages postérieurs a I'emploi sont recodaus les états financiers du Groupe suivant lartiépa suivante :

(en milliers d'euros) 31-déc-07 31-déc-06
Engagement de retra 278 208
Autres avantages socia(couverture médicale |) 153 215
Total 431 428
a plus de cing ai 431 423
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Afin de réaliser les évaluations actuarielles,Hggotheses de base des calculs ont été déternpaééss actuaires pour chaque
pays, les hypothéses spécifiques (taux de rotdtigmersonnel, augmentation de salaire) sont figéegté par société.

Engagement de Autres ayantage 31-Dec-07 31-Dec-06
retraite sociaux
Provisions au début de la période 208 235 423 659
Co(t des services rendus 70 (40) 3 (272
Changement de méthode - - -
Différence de conversion - (A) (32) 36
Provisions a la fin de la période 278 1943 431 423
Hypothéses
Taux d'actualisation 4% 4%
taux d'augmentation annuelle des salaires 2% 2%
Age moyen de départ a la retraite 63 62
Taux de progression des dépenses médicales -11% 2%-4%

Les taux d’actualisation font référence au tauxéteunération des obligations d’Etat sur une périael@0 a 15 ans.

L'entité américaine gére son programme d’assuramégicale externe sur un systéme de propre assutaacété mis en place
un plan dans lequel le Groupe rembourse directetesntiépenses médicales de moins de 50.000 dblrdes autres frais
sont couverts par un systeme de fonds de réassusaiqeiel participe le Groupe.

L’estimation de la provision en fin de période repaur les dépenses réelles observées sur la@gniécédente (année civile
2006).

110.3. LITIGES

Dans le cours normal de leurs activités, les sésiéiu Groupe peuvent étre impliquées dans un gertaanbre de procédures
judiciaires, arbitrales et administratives. Les rgea qui peuvent résulter de ces procédures ne morisionnées que
lorsqu’elles sont probables et que leur montant g&a soit quantifié, soit estimé dans une foutteh&isonnable.

Le montant des provisions retenu est fondé suptégiation du risque au cas par cas et dépend @uragpartie de facteurs
autres que le stade d’avancement des procédueet, @ecisé que la survenance d'événements en deupocédure peut
toutefois entrainer une réappréciation de ce risque

A la connaissance de la Société, il n’existe pasitde litige, arbitrage ou fait exceptionnel susitdg d’avoir, ou ayant eu dans
un passé récent, une incidence significative suitlation financiére, le résultat, I'activité et patrimoine de la Société et du
Groupe. Ni le Groupe VALTECH ni aucune de sesléban’est partie a un proces ou a une procédumbittage quelconque
dont la direction de VALTECH estime que le résuftatirrait raisonnablement avoir une incidence negaignificative sur ses
résultats, son activité ou sa situation financ@mesolidée.

(en milliers d'euros) 31-déc-07 31-déc-06
Divers litiges - 12
Contréle fiscal (France) 44 282
Litiges 44 294
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10.4. PROVISIONS POUR PERTE A TERMINAISON

Lorsque les contrats de prestation sont au fofestsociétés du Groupe comptabilisent une pravipmur perte a terminaison
lorsque le colt de revient prévisionnel d’'un congst supérieur au chiffre d’affaires contractuel.

10.5. COUTS DE RESTRUCTURATION

Dans le cadre des plans de restructuration irgtiesours des exercices précédents, I'évolutioragedvision pour risques
peut étre présentée de la maniére suivante

Colts de Bureaux
(en milliers d'euros) réduction des inutilisés Cumul
effectifs
Provision début de période 2,31p 2,314

Nouveaux plans - - -
Charges de la période - 7 79

Utilisation la période (509) (50DP)
Différence de conversion - 188 (188
Provision fin de période - 1,70p 1,7p5

NOTE 11 — DETTES COURANTES — NON COURANT

11.1. DETTES NON COURANTES

Les dettes non courantes concernent :

(en milliers d'euros) 31-déc.-07 31-déc.-06
Dettes fiscales et sociales - -
Dette sur acquisition Valtech Agency 28 300
Dette sur acquisition MAJORIS - -
Autres - 629
Dettes non courantes 2 929

11.2. DETTES COURANTES

Les autres dettes courantes se présentent de larmanivante :

(en milliers d'euros) 31-déc.-07 31-déc.-06
Dettes fiscales et sociales 11 4p5 9 639
Avances clients 79 1386
Produits constatés d'avance 141 818
Dette sur acquisition Valtech Agency 1474 -
Autres 512 704
Dettes courantes 15 864 12 547
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NOTE 12 - TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE ET DETTES
FINANCIERES

12.1. TRESORERIE NETTE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE

La trésorerie et équivalents de trésorerie figudants le tableau des flux de trésorerie consolictimprend la trésorerie (fonds
en caisse et dépbts a vue) ainsi que les équigatintrésorerie (placements a court terme, trésdig, qui sont facilement
convertibles en un montant connu de trésorerieiet@nt soumis a un risque négligeable de changedeevaleur).

Les placements dont I'échéance initiale est a pleistrois mois sans possibilité de sortie anticipéesi que les comptes
bancaires faisant I'objet de restrictions (comfilesjués) autres que celles liées a des réglemamsgbropres a certains pays ou
secteurs d'activités (contréle des changes, etof) exclus de la trésorerie et des équivalentsédoterie du tableau des flux de
trésorerie.

(en milliers d'euros) 31-déc-07 31-déc-06
Trésorerie et équivale 4537 416
Découver (1453 (3 404)
Mobilisation de créance(IAS 39) (3 486 (3577)
Total (402 (2 817)

12.2. ANALYSE DE LA DETTE PAR NATURE

(en milliers d'euros) 31-déc.-07 31-déc-06
Emprunt (part > 1 an) - 351
Location financement (part > 1 an) 64
Dettes non courantes 64 351
Emprunt (part <1 an) 352 92¢
Location financement (part < 1 an) 165
Découvert 4 93¢ 6 981
Dettes courantes 5 45¢ 7 90¢
Total dettes financieres 551¢ 8 26(

12.3. ANALYSE DE LA DETTE PAR ECHEANCES

(en milliers d'euros) 31-déc.-07 31-déc.-06
<1 an 5454 7 909
1-5 years 64 351
+5 years - -
Total 5518 8 260
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12.4. ANALYSE DE LA DETTE PAR DEVISES

(en milliers d'euros) 31-déc.-07 31-déc.-06
Euros 4 029 5 846
Livre sterling - 119
UsD 1008 1819
Roupie Indienne 37} 476
Couronnes Danoises 147
Total 5518 8 260

12.5. CONTRATS DE FINANCEMENT

La plupart des contrats de financement concluslg@dBroupe contiennent les clauses habituelles sndeadéfaillance ou

d’évolution défavorable significative de VALTECH/S.et de ses filiales. En vertu de ces clausedg¢fradation significative

de la situation financiére du Groupe peut causedidibilité d’'une partie significative ou méme detbtalité de ses lignes de
crédit.

12.6. MOBILISATION DE CREANCES

Conformément a IFRS 1, le Groupe a choisi d’apjglicau ler janvier 2005 les normes IAS 32 & 39 nedataux instruments
financiers.

Selon les normes IFRS (IAS 39), les créances cliedtlées dans le cadre d’'une convention d'affagtusans transfert des

risques inhérents au recouvrement, doivent restas des comptes clients en contrepartie d’'un cordptelécouvert. Au 31
décembre 2007 l'incidence sur la trésorerie est.8eMillions d’euros.
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NOTE 13 — INFORMATIONS SECTORIELLES

13.1. SEGMENTS GEOGRAPHIQUES

Pour ses besoins de gestion, le Groupe suit sivitdctelon quatre zones géographiques. SeulesrBs géographiques
constituent des centres de profit pour lesquexite une mesure compléte de la performance. drtimation sectorielle de
premier niveau correspond aux zones géographicaresldsquelles le Groupe est implanté :

Les relations intra groupes sont reprises au puixna@rché. Les dettes concernant la gestion du @reopt classées dans la

France

Reste de Europe,
Etats Unis,

Asie.

colonne « Autres ». Les informations sectoriellesadoupe au 31 décembre 2007 sont présentéeswbnliare suivante :

13.1.1. REPARTITION GEOGRAPHIQUE PAR LOCALISATION D ES CLIENTS

Revenus

Revenus avec des tiers 36,829 49,960 0BR 2,826 106,74
Autres produits opérationnels 43 11 - - 54
Total des revenus opérationnels 36,872 49,971 QBB 2,826 106,798
Resultat

Résultat opérationnel (683) 4,903 34 127 4,137
Intéréts minoritaires - - - - -
Quote-part dans les résultats des sociétés associés 4) - - 26p 56
Amortissement et dépréciation (hors goodwill) (991) (821) (278) (18¢) (2,296)
Dépreciation des goodwills - - - - -
Résultat avant impdts (839) 4,756 (158) (aye) 3,58B
Impé6ts sur les bénéfices (110) (1,226) 325 (2,013
Résultat net de la période (950) 3,530 168 76 2,512
Bilan

Goodwill (valeur nette) 6,698 4,886 1,060 1,917 14621
Actif courant 17,787 16,701 ,804 131 3943
Actif non courant 9,124 9,538 1,796 3,411 23B69
Trésorerie et équivalent trésorerie 1,829 1,941 420 347 453
Dettes 16,402 11,034 13D 2,402 31,p68
Autres informations

Investissements de 'année

« Actif incorporel 50 131 22 239 436

« Actif corporel 889 584 316 519 3™

« Actif financier 351 116 2 1 475
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31-déc.-06
France I‘?este de Etats-Unis Autres Total
I'Europe
Revenus
Revenus avec des tiers 32036 44 449 2% 2 336 99 296
Autres produits opérationnels 341 17 8 L 374
Total des revenus opérationnels 32377 44 466 483 2 344 99 6790
Resultat
Résultat opérationnel 590 2915 26 4 58
Intéréts minoritaires - - - 11 il
Quote-part dans les résultats des sociétés associés - - - - -
Amortissement et dépréciation (hors goodwill) (789) (707) (401) (16$) (2 043)
Dépreciation des goodwills - - - - -
Résultat avant impots 562 2733 (49) i 3301
Imp6ts sur les bénéfices 17) (745) (200) @ap) 9142)
Résultat net de la période 545 1988 (249) 3p 2419
Bilan
Goodwill (valeur nette) 4954 4931 2037 2034 13p56
Actif courant 11 269 20 197 868 946 38 p80
Actif non courant 12 491 7 447 583 29710 2391
Trésorerie et équivalent trésorerie 2427 1307 290 140 /16
Dettes 9598 14 857 4 557 1135 30 47
Autres informations
Investissements de 'année
« Actif incorporel 138 214 89 49 489
« Actif corporel 432 666 279 149 526
« Actif financier 186 288 120 64 658
13.1.2.RPARTITION GEOGRAPHIQUE PAR LOCALISATION DES RESSORCES
31-déc.-07
France I‘?este de Etats-Unis Autres Total
I'Europe
Revenus
Revenus avec des tiers 31,830 49,146 01553 9,667 106,744
Autres produits opérationnels 43 11 54
Total des revenus opérationnels 31,873 49,157 QB3, 9,667 106,748
Resultat
Résultat opérationnel (316) 4,397 93 a7 4,137
Intéréts minoritaires - - - - -
Quote-part dans les résultats des sociétés associés 3) - - 259 56
Amortissement et dépréciation (hors goodwill) (453) (665) a72) (98¢) (2,296)
Dépreciation des goodwills - - - -
Résultat avant impdts (351) 4,283 (64) (285) 3,58
Impéts sur les bénéfices (91) (1,089) 307 (1B8) (11;1
Résultat net de la période (441) 3,194 243 243 2,512
Bilan
Goodwill (valeur nette) 1,676 3,667 43 9,285 1421
Actif courant 13,764 14,678 316 6,946 39§43
Actif non courant 4,253 8,510 753 10,3%3 23B69
Trésorerie et équivalent trésorerie 1,829 1,941 420 347 4b3
Dettes 16,402 11,034 ,13D 2,442 31,p68
Autres informations
Investissements de I'année
« Actif incorporel 21 116 2 297 436
« Actif corporel 686 519 256 844 3™
« Actif financier 351 116 2 1 475
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31-déc.-06
France I'?{este de Etats-Unis Autres Total
I'Europe
Revenus
Revenus avec des tiers 23915 42 327 an 18 153] 99 296
Autres produits opérationnels 327 14 - 33 374
Total des revenus opérationnels 24 242 42 341 apAL 18 186 99 60
Resultat
Résultat opérationnel 425 2792 32) 39 3984
Intéréts minoritaires - - - L1 1
Quote-part dans les résultats des sociétés associés - - - - -
Amortissement et dépréciation (hors goodwiill) (496) (643) (240) (68b) (2 044)
Dépreciation des goodwills - - - - -
Résultat avant imp6ts 414 2620 (110) 36p 3490
Impéts sur les bénéfices - (716) (225) (32) (Y3
Résultat net de la période 414 1904 (335) 33k 217
Bilan
Goodwill (valeur nette) 1379 4931 57 7 589 13Pp56
Actif courant 7 602 19 830 4 065 6 7§2 38p79
Actif non courant 11 977 7 447 562 35@5 2391
Trésorerie et équivalent trésorerie - - - - -
Dettes 5894 14513 2470 7 2f0 30 47
Autres informations
Investissements de l'année
« Actif incorporel 113 130 49 197 489
« Actif corporel 353 404 153 614 526
« Actif financier 153 174 66 269 658

-225 -



13.2. SEGMENTS D’ACTIVITE

L’information sectorielle de second niveau corregp@ux métiers du Groupe qui suit son activité reéés trois divisions opérationnelles
suivantes :

- Consulting
- Business services
- Global sourci

12/31/2007 31-déc.-§6
Revenus par secteurs d'activité
Consulting 55,950 50,932
Business services 37,624 35,844
Global sourcing 13,184 12,934
Total revenus 106,758 99,640
Total actif courant et non courant
Consulting 26,243 31,245
Business services 21,464 21,044
Global sourcing 15,905 9,442
Total actif courant et non courant 63,612 61,741
Investissements
Consulting 742 343
Business services 1,773 8(8
Global sourcing 1,021 844
Autres - 58
Investissements de I'année 3,536 2,643
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NOTE 14 — PERSONNEL

14.1. EFFECTIF MOYEN ET CHARGES DE PERSONNEL

31-déc.-07 31-déc.-06
Nombre moyen de personnes

facturable Non facturable facturable Non facturable
France 346 5 4 210 40
Etats-Unis 123 0 2 82 26
Europe (France exclue) 281 2 5 233 53
Inde 397 2 5 384 51
Total 1147 16p 909 701

Charges de personnel (charges sociales comprises) 31-déc.-07 31-déc.-06
Co(t des ventes 529 475
Couts commerciaux 5095 5634
Colts administratifs 8 381 8 449
Total 665 Ba8

Droit Individuel a la Formation (DIF)

Conformément a I'Avis n° 2004-F du 13 octobre 2@4comité d’'urgence du CNC relatif a la « compiahtion du droit
individuel a la formation — DIF », les dépensesag#égs au titre du DIF constituent une charge gédimde et ne donnent donc
lieu & aucun provisionnement mais mention est fdites I'annexe du volume d’heures a la cl6ture’ebeetcice de la part
ouverte des droits avec indication du volume d’eeur'ayant pas fait I'objet de demandes des salarié

Dans quelques cas limités (demande de Congés dingile de Formation (« CIF ») ou en cas de licene@mu démission) ou
ces dépenses ne peuvent étre considérées commeémramudes services futurs, I'engagement a courieteen résultant est
provisionné dans les comptes de I'exercice, déd’'ghlkigation a I'égard du salarié devient probablecertaine.

Au titre du droit individuel a la formation, powed personnes non-fonctionnaires et en contratsée dadéterminée au sein des
entités francaises du Groupe VALTECH, le volumeedites de la part ouverte mais non consommeée dés dsb de 11 043
heures au 31 décembre 2007.

14.2. SOUS TRAITANTS

31-déc.-07 31-déc.-06
Nombre moyen de sous traitants

Facturable Non facturable Facturable Non facturable
France 39 - 40 -
Etats-Unis 29 - 32 -
Europe (France exclue) 41 3 33 2
Inde 2 5 6 5
Total 111 8 111 7
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{en milliers d'euros)

31-déc.-08

Salaires (50 355)
Charges sociales {11 357
Rémunérations payées en actions (100}
Dépréciations et amortissements (2137)
Test de dépréciation sur immobilisations financiéres -
Test de dépréciation reconnu / (repris) sur créances commerciales (182)
Autres (33 520)
Total charges opérationnelles par nature (97 651)
Coits des ventes (67 S908)
Coiits commerciaux (6 592)
Coiits administratifs (23 151)
Total charges opérationnelles par destination (97 651)

(en milliers d'enros) 31-déc.-06
Plus ou (moins) values sur cession -
Autres 47
Total 47

(en milliers d’euros) 31-déc.-06

Charges d'intérets sur dettes financiéres (364)
Produits financiers 131
Cout net de Pendettement (233)
Variation des provisions sur actifs non courants (239)
Atures produits (charges) financiéres 162
Différences de change 7
Autres charges et produits financiers {70)
Total

(303)
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NOTE 17 — IMPOTS DIFFERES

17.1. ANALYSE DE LA CHARGE D'IMPOT

La charge d'imp6t de la période peut étre analgefia maniére suivante :

(en milliers d'euros) 31-déc-06 31-déc-06
Produits (Charges) d'imp6t exigible (eB4) (487)
Variation des imp0ots différés 317) (486)
TOTAL (1011 (973)

L'imp6t différé comptabilisé dans le cadre des ctempconsolidés établis au 31 décembre 2007 tiemtptm du taux
d’'imposition local des sociétés concernées.

17.2. IMPOTS DIFFERES

Les imp6ts différés actifs reconnus au 31 déce@®0g peuvent étre détaillés comme suit :

(en milliers d'euros) Impét dilffere impots dlfferes
actif passif

Début de période 2798
Charge d'imp6ts 371)
Ecart de conversion ()
Changement de méthodes -
Variation de périmeétre -
Fin de période 2 349 -
Dont part courante 1376
Dont part non courante 1183

Le Groupe reconnait des créances d'imp0ts liéessaddficits reportables lorsque la profitabilitél'@atité concernée permet
d’envisager de maniére fiable le recouvrement dle-ce

Conformément a IAS 12, les actifs et passifs d'itahfférés ne font pas I'objet d’'une actualisation

L’analyse par nature des impéts différés se présgmia maniere suivante

Imp6t différés | Impot différés

(en milliers ceuros) actif 2007 | actif 2006
Créances d'impot sur déficit 298 262
Retraitements de consolidation 3 8 7
Différences temporaires 78 6

31-déc-0] 2 3p9 275
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L'importance des déficits reportables générés pammes des sociétés du Groupe ont conduit a si€guannaitre la créance
correspondante en raison de I'absence d’'élémeétssprnnels tangibles.

impots différés impots différés
(en milliers d'euros) actifs non reconnu actifs non
en 2007 reconnus en 2006

Valtech SA ( Intégration fiscale ) 14,389 16,484
Valtech Training (France) - 137
Synaris (Allemagne) 560 1,225
Valtech Danemark - 960
Total 14,949 18,806

17.3. PREUVE D'IMPOTS

L'impdt sur les sociétés de I'année résulte deplimption du taux effectif en fin d’exercice au u#at avant impdts au 31
Décembre 2007. En France, les imp0ts différés saloulés sur la base d’un taux d’imposition det3%. Le rapprochement
entre I'impot théorique calculé sur la base du tégal d'imposition en France et I'imp6t effectstde suivant :

(en milliers d'euros) 2007 2006
Résultat net 25f2 23
Charges d'impot 101 9
Intéréts minoritaires -
Résultat des sociétés mis en équivalence (260
Résultat avant impots 3,3E3 3.3
Produits (Charges) d'impdts théorique (1,144 (1,101)

Dépréciation des écarts d'acquisition

Autres différences permanentes (280 (40)
Utilisation de créances d'imp6t sur déficits arnérs - (58)
Créances d'imp6t reconnues sur déficits antérieurs 9p3 1
Créances d'imp6t non reconnues sur la période (402

Résutat non soumis a Impots 9

Ecart de taux d'imposition entre les différentspay 4¥9 1
Différence due a des changements de taux d'impaositi (244

Reprise d'imp6ts différés passifs antérieuremestdrrenus (394

Reprise d'imp6ts différés passifs non consommés -

Rémunération en actions (28 (88)
Produits (Charges) réels d'impot (1,011 (973)

I |
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NOTE 18 — PAIEMENT EN ACTIONS

Le Groupe VALTECH met en oeuvre des plans d’optisas actions réservés a certaines catégories dortml. Les plans
d’'options sur actions permettent au Conseil d'adstiation d’attribuer des options donnant au béidifie la possibilité
d’'obtenir des actions VALTECH a un prix calculé darbase du cours moyen de l'action lors des 9@sjquécédant leur
attribution.

18.1. DESCRIPTION DU MODELE D’EVALUATION

Conformément aux prescriptions de la norme IFRSPaiement fondé sur des actions », les option®dscsption ou d’achat
d’actions attribuées aux salariés sont comptabk#istans les états financiers selon les modaliig¢arges : la juste valeur des
options attribuées, estimée correspondre a la yadéir des services rendus par les employés drepantie des options regues,
est déterminée a la date d’attribution.

La juste valeur des stock-options est déterminks $e modeéle binomial. Ce dernier permet de teainpte des caractéristiques du
plan (prix d’exercice, période d'exercice), des mes de marché lors de I'attribution (taux sartues cours de I'action, volatilité,

dividendes attendus) et d’'une hypothése comportaieedes bénéficiaires, tel que I'exercice desamgtiavant la fin de période
d’exercabilité

18.2 MOUVEMENTS DANS LES PLANS D’OPTIONS DURANT LA PERIODE

Les données relatives aux plans d’options sur @em cours sont récapitulées ci apres :

2007 2006
Nombre d'options Pk ehRElEEe Nombre d'options Prix d'exercice
moyen moyen

Nombre d'option non levées au 31 décembre 2006 8,451,501 0.72 10,640,557 0.69
alloués - - - -
annulées (439,401) 1.22 (1,059,582) 0.82
Exercées (3,310,348) 0.39 (1,129,474) 0.36
Caduques (2,000,322) 0.70 -
Nombre d'option non levées au 31 décembre 2007 3,701,430 0.96 8,451,501 0.72
Nombre d'options exercables ai31 décembre2007 3,701,430 6,672,502
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18.3. PLANS D’OPTIONS AU 31 DECEMBRE 2007

Décision du Conseil R Nombre d'options _ . . Nombre d'options o .
d'administration Date de cléture 2007 Prix d'exercice 200€ Prix d'exercice
16-févr.-99 16-déc.-09 25,300 0.02 53,490 0.02
16-févr.-99 16-déc.-09 - 0.61 173,092 0.61
19-avr.-01 19-avr.-02 - 5.50 - 5.50
3-oct.-01 3-oct.-06 - 1.43 241,401 1.43
25-0ct.-02 25-oct.-07 - 0.39 911,221 0.39
25-0ct.-02 25-oct.-07 - 0.39 2,632,655 0.39
24-sept.-03 23-sept.-08 124,633 1.03 157,645 1.03
31-déc.-03 31-déc.-08 365,000 0.90 565,000 0.90
26-janv.-04 25-janv.-09 30,500 0.90 207,000 0.90
26-janv.-04 25-janv.-09 42,500 0.97 47,000 0.97
09-avr.-04 08-avr.-09 481,071 0.98 501,071 0.98
09-avr.-04 8-avr.-09 1,178,926 0.98 1,183,926 0.98
29-juin-04 28-juin-09 - 0.89 36,000 0.89
07-sept.-04 06-sept.-09 30,000 0.68 118,000 0.68
13-déc.-04 06-sept.-09 1,500 0.96 4,000 0.96
30-mai-05 25-mai-10 1,422,000 0.96 1,620,000 0.96
Nombre d'options et prix d'exercice moyen 3,701,430 0.9 8,451,501 0.72
18.4. JUSTE VALEUR DES OPTIONS ALLOUES DURANT LA PERIODE
Il 'y a pas eu de nouveau plan d'attribution d@actsur 2007
Principales hypotheses 2007 2006
Modéle de valorisation Binomial Binomial
Prix de I'action a la date de I'attribution - -
Prix d'exercice a la date d'attribution - -
Volatilité attendue - -
Taux d'intérét sans risque a la date d'attribution - -
Taux de dividende attendu - -
Juste valeur de I'option - -
18.5. INCIDENCE DES PAIEMENTS EN ACTIONS
(en milliers d'euros) 31-déc.-07 31-déc.-06
Codt des ventes 17 57
Colts commerciaux - -
Colts administratifs 7 190
Charges de la période 9 265
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NOTE 19 — ENGAGEMENTS HORS BILAN

Les engagements hors bilan peuvent se présentameniére suivante :

19.1. OBLIGATIONS CONTRACTUELLES

Les immobilisations faisant I'objet d’'un contrat ldeation financement ayant pour effet de transfétegroupe les avantages et
les risques inhérents a la propriété sont compséli a I'actif en immobilisations corporelles (@Ements et équipements).

Les locations simples peuvent étre présentées marn@re suivante :

(en milliers d'euros) 31-Dec-07 Moins d'la|1Emre Lanef au-delade5

5 ans ans
Locations simples 11,312 ,074 7,045 18
Total 113 4.q70 7,05 18

L’évolution des engagements sur locations de buré@aluondres non résiliables ne sont pas repris tlapsésent tableau, une
provision pour risques étant déja prise en comates ¢ cadre de mesures de rationalisation duipanobilier.

19.2. GARANTIES DONNEES

Le Groupe VALTECH a consenti les garanties suivante

(en milliers d'euros) 31-déc-07 31-déc-06
Garanties sur contrats de locations 913 14 49
Titres Medhost en garanties
Garanties données aux banques 878 87
Total 9 7$11 15 37
—

Ces cautions données a l'origine présentaientdesctéristiques suivantes :

- Garantie a premiere demande pour une durée deaans d’'un montant initial de 22,4 millions deds pour la prise a balil
de locaux sis a LONDRES. Le montant de la garaggieégal a la somme des loyers sur la durée tdtaleail. Le montant
résiduel de la garantie est de 6 061 million desBvsterling dont une partie a été enregistrée snsomptes consolidés en
provision pour risques au titre des locaux inudgis

- Une garantie bancaire a été consentie a prem@rande en faveur de MEAG Munich Ergo Kapitalargegellschaft GmbH
en garantie du bail relatif aux bureaux loués demagne. Le montant garanti s’éleve a EUR 59,000

- Une garantie bancaire a été consentie a prem@rande en faveur de la banque « UTI BANK Ltd. sg&mantie de différents
crédits qui ont été ou seront consentis a ValtadralSystems Private Lted.dans la limite d’'un mon¢gobal de 875 000 euros.

- Une garantie bancaire a été consentie a prerd@&mmande en faveur d’Axis Bank Lted, elle couvrgydaantie donnée au

Département des douanes pour I'achat de biens tw&ef Technology Park of Inda, pour une valeur &IN50 000. 19.3.
Clauses de variation de prix
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19.3. CLAUSES DE VARIATION DE PRIX

La société VALTECH n’a plus d’engagement relatifith complément de prix lors de ses prises de paations en fonction
d’éléments variables.

19.4. GARANTIES RECUES

Cautions bancaires pour la prise a bail de bureaukes banques du groupe VALTECH ont consenti unei@aygour la prise
a bail des bureaux pour un montant total de 141E2G0s.

NOTE 20 — PARTIES LIEES

Les titres mis en équivalence concernent une mlésparticipation dans une joint-venture coréenitigiement a hauteur de
47% réalisée durant le mois de novembre 2000. dwscde I'exercice 2006, le Groupe a participé axdepérations de
recapitalisation au sein de la société Valtech @Ddn accord avec son co-actionnaire la sociétéroieé coréen SK Namsan
Bldg. A l'issue de cette opération, VALTECH S.Ateléait 49% de la société Coréenne contre 48,36%' ganvier 2006.

En 2007, la Société Valtech SA a acquis 1.79% diwilat Venture Valtech Co.Ltd, portant son pouragetde participation a
50.79%.

Les transactions envers les entreprises consolgirasise en équivalence sont détaillées comme suit

(en milliers d'euros) 12/31/2007 31-déc.-06

Créances JV Chusik Korea 80 147
Intéréts courus

Dettes courantes

Relations significatives avec JV Chusik Korea

Les rémunérations directes et indirectes aux ogydeelirection, sous forme de salaires, d’honaitede jetons de présences
comptabilisées par VALTECH S.A. ou ses filialescaurs de I'exercice 2007 se présentent de la m&aniévante :

(en milliers d'euros) 31-déc.-07 31-déc.-06
Avantages a court terme (Honoraires et Salaires) 1,866 1,021
Avantages postérieurs a I'emploi - -
Jetons de présence - 89
Paiement en actions 74 132
Indemnité de fin de contrat de travail 89
Charges de la période 2,02 1,242

L’augmentation des avantages a court terme s’ex@ligar la nomination en 2007 d’'un CEO, et par kession au conseil
d’administration de deux salaries dirigeants, destrémunérations annuelles sont reportées daableau.
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20.3.2 RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES SUR LES COMPTES CONSOLIDES AU 31
DECEMBRE 2007

FIDREX Deloitte & Associés
14, rue de la Pépiniére 185, avenue Charles-de-Gaulle
75 008 Paris B.P. 136

92524 Neuilly-sur-Seine Cedex

VALTECH
Société Anonyme

80, Avenue Marceau
75 008 Paris
Rapport des Commissaires aux Comptes

Comptes Consolidés - Exercice clos le 31 décenmbg 2

Mesdames, Messieurs les actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confaevptre assemblée générale, nous avons procédénadle des comptes
consolidés de la société VALTECH relatifs a I'exszalos le 31 décembre 2007, tels qu'ils sontgaiu présent rapport.

Les comptes consolidés ont été arrétés par le taeegministration. Il nous appartient, sur ladae notre audit, d'exprimer
une opinion sur ces comptes.

l. Opinion sur les comptes consolidés

Nous avons effectué notre audit selon les normefegsionnelles applicables en France ; ces noremséarent la mise en

oeuvre de diligences permettant d'obtenir I'assgraaisonnable que les comptes consolidés ne coempgras d'anomalies

significatives. Un audit consiste a examiner, pamdsiges, les éléments probants justifiant les dméntenues dans ces
comptes. Il consiste également a apprécier legipes comptables suivis et les estimations sigatifres retenues pour l'arrété
des comptes et a apprécier leur présentation digrieeNous estimons que nos contrdles fournisseathase raisonnable a
l'opinion exprimée ci-apres.

Nous certifions que les comptes consolidés sontregard du référentiel IFRS tel qu'adopté dansidbreuropéenne,
réguliers et sincéres et donnent une image fidélgadrimoine, de la situation financiere, ainsi guerésultat de I'ensemble
constitué par les personnes et entités comprisesldaonsolidation.

Il. Justification des appréciations

En application des dispositions de I'article L. 88u Code de commerce relatives a la justificatiemos appréciations, nous
portons a votre connaissance les éléments suivants

La société procede systématiquement, a chaquee|@uwn test de dépréciation des écarts d'adguist des actifs incorporels
a durée de vie indéfinie et évalue également §$te un indice de perte de valeur des actifs g lenme, selon les modalités
décrites dans la note 1.11 aux états financiersisNwons examiné les modalités de mise en ceuwre test de dépréciation
ainsi que les prévisions de flux de trésorerieypbthéses utilisées et nous avons vérifié que fa 8@ donne une information
appropriée.
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Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dansddre de notre démarche d’audit des comptes lidésopris dans leur
ensemble, et ont donc contribué a la formationatesropinion, exprimée dans la premiére partieedeapport.

I, Vérification spécifique

Nous avons également procédé, conformément aux esopnofessionnelles applicables en France, a ldicadion des
informations relatives au groupe données danslgara de gestion. Nous n‘avons pas d'observatfomauler sur leur sincérité
et leur concordance avec les comptes consolidés.

Paris et Neuilly, le 2 juin 2008

Les Commissaires aux Comptes

FIDREX Deloitte & Associés

Didier NATTAF Jean-Luc BERREBI
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20.4 PRESENTATION DES COMPTES ANNUELS

1 20.4.1

COMPTES ANNUELS AU 31 DECEMBRE 2009

(en euros)

Concessions, brevets et droits
similaires

Fonds commercial

Autres immobilisations
corporelles

Autres participations

Créances rattachées a des
participations

Autres titres immobilisés

Préts

Autres immobilisations
financieres

Total actif immobilisé

Clients et comptes rattachés

Autres créances

Capital sousc.et appelé, n

verst
Valeurs mobilieres d

placemer
Disponibilités

Charges constatées d'avance

Total actif circulant
Ecarts de conversion actif

TOTAL ACTIF

BILAN - ACTIF
31-déc-09
Brut Amort. Prov.
609 189 471 877
16 132 490 11973771
2 681 294 2 185 183
107 151 065 59 566 885
2 943 348
4 383 579 1009571
70713 70713
182 074 8 889
134 153 752 75 286 889
8 659 594 22 552
4821 190 -
144 294 -
3259611 -
277 894 -
17 162 583 22 552
63 362 -
151 379 697 75 309 441
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Net

137 312

4158 719

496 111

47 584 180

2943 348

3374 008

173 185

58 866 863

8 637 042

4821 190

144 294

3259611

277 894

17 140 031

63 362

76 070 256

31-déc-08
Net

18 697

7 113 027

582 140

49 185 515

1493 507

296 181

76 750

166 630

58 932 447

12 599 034

2864 475

259 482
3 060 705

254 330

19 038 026

59123

78 029 596



BILAN - PASSIF

(en euros)

Capital social ou individuel

Primes d'émission, de fusion, d'apport, ...
Réserves légales

Report a nouveau

RESULTAT DE L'EXERCICE (bénéfice ou perte)

TOTAL CAPITAUX PROPRES

Provisions pour risques et charges

TOTAL PROVISIONS POUR RISQUES ET CHARGES

Empr. et dettes auprés des établ. de crédit
Emprunts et dettes financiéres divers
Emprunts et dettes financieres divers groupe
Av.et acomptes re¢. sur commandes en cours
Dettes fournisseurs et comptes rattachés
Dettes fiscales et sociales

Dettes sur immob.et comptes rattachés
Autres dettes

Produits constatés d'avance
TOTAL DETTES
Ecarts de conversion passif

TOTAL PASSIF
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31-déc-09

1351 535

62 558 631
96 541

(3 206 652)
(969 555

59 830 500
796 146
796 146
850 000

3128 500
90 567

2989 331
5566 915

2 341 950
471 448

15438 711

4 899

76 070 256

31-déc-08

1351 535
62 558 631
96 541
(9 234 700)
6 028 048

60 800 055
857 906
857 906

1871110
1 506 689

4 362 385
5213 287

2 948 466
463 991

16 365 928
5707

78 029 596



COMPTE DE RESULTAT

(en euros)

Ventes de marchandises
Prod.vendue services

Chiffres d'affaires nets

Reprises sur amortissements et provisions, trarddecharges
Autres produits
Total des produits d'exploitation
Autres achats et charges externes
Imp6ots, taxes et versements assimilés
Salaires et traitements
Charges sociales
dotations aux amortissements sur immobilisations
dotations aux dépréciations des immobilisations
dotations aux provisions sur actif circulant
dotations aux provisions pour risques
Autres charges
Total des charges d'exploitation

RESULTAT D'EXPLOITATION

Reprises financieres aux amortissements et prossio
Produits financiers de participations
Autres intéréts et produits assimilés
Différences positives de change
Produits nets sur cessions de val. mob. de plademen
Total des produits financiers
Dotations financiéres aux amortissements et pranssi
Intéréts et charges assimilées
Différences négatives de change
Charges nettes sur cessions de val. mob. de plateme
Total des charges financieres

RESULTAT FINANCIER

RESULTAT COURANT AVANT IMPOTS

Produits exceptionnels sur opétations de gestion

Produits exceptionnels sur opérations en capital

Reprises sur provisions et transferts de charges

Total des produits exceptionnels

Charges exceptionnelles sur opérations de gestion

Charges exceptionnelles sur opérations en capital

Dotations except.aux amortissements et prov.

Total des charges exceptionnelles

RESULTAT EXCEPTIONNEL

Imp6t sur les bénéfices

BENEFICE OU PERTE (produits-charges)
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31-déc-09

26 431 458
26 431 458

33 852
2797 934
29 263 244
(13 430 335)
(621 142)
(11 900 081)
(5 608 384)
(209 419)
(2 954 308)
(22 552)

(10 825) -
(73 090)

(34 830 136)

(5 566 892)

14724 743
1 050 592
90 273
46 909
15 912 517
(13 304 366)
(102 926)
(157 467)

(13 564 759)
2347 758

(3219 134)

171
197 500
197 671
(26 227)
0
(139 000)
(165 227)

32 444
2217135

(969 555)

31-déc-08

32974797
32974 797

242 668
1162 803
34 38268
(13 619 516)
(760 729)
(12 518 287)
(5 696 031)
(260 225)

137 500
(105 468)
(330 756)

1282512

9911 894
1161 753
2275
195 152
11 271 074
(5510 579)
(252 034)
(69 239)

(5 831285
5 439 222

6721734

31832
872
44031

76 735
(241 699)

(874)

(626 336)

(868 P09

(792 174)
98 488

6 028 048



1 - REGLES ET METHODES COMPTABLES

Les comptes de I'exercice clos le 31 décembre 2D0@té établis conformément aux principes comptabt méthodes
d’évaluation applicables en France. La présentatiéte réalisée en privilégiant, comme les annéastfdentes, la mise
en évidence des informations importantes. Les nmismtdans les notes annexes sont exprimés en mitlieuros sauf
indication contraire.

Les principes comptables utilisés sont les suivants

1.1. LES IMMOBILISATIONS CORPORELLES ET INCORPOREL LES

Les immobilisations corporelles et incorporellegifient au bilan a leur valeur d'apport ou a ledit dacquisition initial.
L'amortissement des immobilisations corporellescastulé suivant le mode linéaire ou dégressif p¢tant de prendre
en compte l'amortissement économique des immotiiisa

En cas de différence jugée durable entre la valauilité des immobilisations incorporelles, et tetaleur comptable, il
est constitué une provision pour dépréciation datantt de cette différence.

VALTECH S.A. procéde a la revue annuelle de la na#tion de ses fonds de commerce a la clétur&sertice et peut
déprécier les valeurs comptabilisées au bilandifijuster leur valeur nette a due concurrence.

1.2. LES IMMOBILISATIONS FINANCIERES

Les titres de participation et les créances raétasta ces participations sont valorisés a leur d@a@quisition et sont
dépréciés, le cas échéant par référence a leuarvdlesage qui tient compte de critéres tels qusitlzation nette, les
perspectives de rentabilité et d’évolution de azséiés.

En cas de différence jugée durable entre la vadautilité pour le groupe d’'une de ces participatipet leur valeur
comptable, il est constitué une provision pour dé@mtion du montant de cette différence.

1.3. LES ACTIONS AUTODETENUES

Les actions autodétenues sont comptabilisées Ppieud’acquisition. Figurent a I'actif du bilandeactions autodétenues
dans le cadre de plans d’'options d’achat dansdeepovaleurs mobilieres de placement ».

1.4. LITIGES

Dans le cours normal de ses activités, la soci®tETNECH S.A. est impliquée dans un certain nombrditiees soit en

reglement amiable soit en procédure judiciaire. tlsrges qui peuvent résulter de ces procédurssmteprovisionnées
que lorsqu’elles sont probables et que leur morgant étre soit quantifié, soit estimé dans unecloette raisonnable.
Le montant retenu des provisions est fondé suptégiation du niveau de risque au cas par cas eepend pas du
niveau d'avancement des procédures.

L'estimation du risque peut étre révisée en cderprocédure selon tous faits de nature a modéiriveau de risque.

15. LES CREANCES ET DETTES

Les créances et dettes sont évaluées a leur vabeinale et sont dépréciées par voie de provisionde tenir compte
des pertes potentielles liées aux difficultés retrées dans leur recouvrement.
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1.6. LES OPERATIONS EN DEVISES

Les charges et les produits en devises sont etmé&ggour leur contrevaleur a la date d’opératias dettes, créances,
disponibilités en monnaies étrangéres figurentitnkpour leur contre-valeur au cours de fin d’'eixes. La différence
résultant de la valorisation a ce dernier coursdidttes et créances en devises et des engagernenitslan qui leur sont
associés est enregistrée en résultat. Les petéesda de change qui ne sont pas compenséesdbjetid’'une provision
pour risques, sauf lorsque les instruments finascen cause, entrant dans le cadre d'une straidgiifiée de
couverture, sont tels qu'aucune perte significatigepourra étre globalement constatée lors de émlmsances.

1.7. PASSIFS

Conformément au réglement du CNC n° 00-06 du 20 @000 sur les passifs, un passif est comptabiliséque
VALTECH a une obligation a I'égard d’un tiers etifjast probable ou certain que cette obligatioaymrquera une sortie
de ressources sans contrepartie au moins équigaétendue de celle-ci. Cette obligation doit existla date de cléture
de I'exercice pour pouvoir étre comptabilisée.

1.8. LES IMPOTS

VALTECH forme avec ses filiales francaises détendegctement ou indirectement & plus de 95 % urumgo
d'intégration fiscale tel que défini par I'articB23-A du Code général des impdts. Chaque sociétéleassa provision

pour imp6ts sur la base de ses résultats fiscaopres et VALTECH en tant que téte du Groupe tiemhgte de ses
résultats propres et de I'incidence des retraitesigds a I'intégration fiscale dans le cadre dddgermination du résultat
fiscal de I'intégration.

La charge ou le produit d'impdt comptabilisé eruitss par VALTECH est composé des éléments suivants

- imp6ts versés a VALTECH par les filiales bénéfim@aiintégrées fiscalement (produit) ;

- imp6ts dus au Trésor public au titre du résulddi du Groupe d’intégration fiscale

- évolution du compte d’attente représentatif deiliaztion de déficits fiscaux des filiales intégsédans la
détermination de l'impdét d0 par le Groupe et sutbégs de leur étre rétrocédés quand elles reddrasm
bénéficiaires ;

- régularisations éventuelles sur la charge d'impétetcices antérieurs ;

- évolution des provisions pour risques fiscaux.

Le compte d'attente est analysé a chaque cloture d&f s'assurer de la probabilité de restitutiox diliales des
économies d'imp6t que le Groupe a réalisées graxeléficits et moins-values passés de ces dernikreésst procédé a
aucune restitution dans le cas ou une filiale dargroupe d'intégration fiscale. Les principes apps par VALTECH
sont conformes a I'avis 2005-G du comité d'urgedigeConseil national de la comptabilité.

1.9. LE MODE DE RECONNAISSANCE DU CHIFFRE D’AFFAIR ES

VALTECH S.A. réalise principalement des missionscdaseil sur l'utilisation de nouvelles technolagie

Les missions ainsi réalisées sont, pour I'essenteidues selon une formule dite de « régie »hiffre d'affaires est
alors comptabilisé en fonction du temps passé cluszclients. Certaines missions, le plus souvelat demande de
certains clients, sont vendues forfaitairement.chéfre d’affaires est alors reconnu & mesure @wdhcement des
travaux, qui est estimé de maniéere prudente pdirdation.

1.10. DROIT INDIVIDUEL A LA FORMATION (DIF)

Conformément a I’Avis n° 2004-F du 13 octobre 20@4comité d’'urgence du CNC relatif a la « comptahtien du droit
individuel a la formation — DIF », les dépenses géga au titre du DIF constituent une charge deriag#et ne donnent donc
lieu a aucun provisionnement mais mention est fdées I'annexe du volume d’heures a la cl6ture’ebeeicice de la part
ouverte des droits avec indication du volume d’bBeurayant pas fait I'objet de demandes des salarié
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Dans quelques cas limités (demande de Congés Inéigidle Formation (« CIF ») ou en cas de licenaroe démission) ol
ces dépenses ne peuvent étre considérées commeéramiudes services futurs, 'engagement & courteteen résultant est
provisionné dans les comptes de I'exercice, déd’gbkgation a I'égard du salarié devient probablecertaine.

1.11. RESULTAT EXCEPTIONNEL

Les produits et charges exceptionnels du compteédeltat incluent les éléments exceptionnels prame des activités
ordinaires et des activités extraordinaires.

Les éléments exceptionnels provenant des actigitdmaires sont ceux dont la réalisation n'est s a I'exploitation
courante de l'entreprise soit parce qu’ils sontramaux dans leur montant ou leur incidence soit @ayg’ils surviennent
rarement.

2 - EVENEMENTS PARTICULIERS DE L’EXERCICE

2.1. DEPRECIATION DES TITRES DE PARTICIPATION

Dans le cadre de la réalisation de test de dépig@tisur ses titres de participation, la sociétém@staté une dotation nette
sur ses dépréciations de titres de participatiQeste dotation nette sur provisions pour déprémiatient diminuer le
résultat de I'exercice pour un montant de 1,6 onilli d’euros.

2.2. PARTICIPATION DANS LA SOCIETE MEDHOST

Au cours de 'année 2009, la société est entrée darprocessus de cession de ces titres, donhtdusion est attendue
au cours du L Trimestre 2010.

Ces titres avaient été dépréciés a hauteur delibmsild’euros, en 2006, afin de prendre en comgte perte de valeur.
Une reprise de provision de 3,1 millions d’eurosté comptabilisée au 31/12/09, afin de les évaiueur juste valeur,
basée sur le prix de cession net de frais.

2.3. COUTS LIES A L'OFFRE PUBLIQUE D’ACHAT

Les codts liés a I'Offre Publique d’Achat intervensur I'exercice s'élévent a 741 milliers d’eurbsent inscrits dans les
frais généraux.

2.4. CREDIT D'IMPOT RECHERCHE

La société a consulté un cabinet spécialisé dateblissement des demandes de Crédit d'Impdt Relobat a pu ainsi
dégager un Crédit d’'un montant de 2 228 millieesudds sur I'exercice 2009, dont la demande detuéisth a été opérée
sur I'exercice 2010.

2.5. INFORMATIONS SUR L’APPLICATION DES DISPOSITI ONS FISCALES

Conformément au Code de Commerce (C.com R123-1@8-8) PCG (art. 531-2/19), il est présenté l'iraick sur le
résultat de l'application des dispositions fiscaj@€citées au paragraphe précédent et relative raditCd’Imp6t
Recherche :

Impact sur le résultat de I'exercice : 2 228 miflid’euros.

Aucune incidence autre que celle sur le résuligtra constater sur les capitaux propres.
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3 - ACTIF IMMOBILISE

3.1. IMMOBILISATIONS INCORPORELLES

Les immobilisations incorporelles sont constitugasdes fonds commerciaux et des logiciels.

POSTE D' IMMOBILISATIONS

VALEUR BRUTE

M ODE
D'AMORTISSEMENT

DUREE
D' AMORTISSEMENT

Logiciels 609 linéaire 2ab5ans
Fonds commercial 16.132 NA
Les immobilisations incorporelles se présenterladaaniere suivante :

(en milliers d'euros) Pays 31-déc.-08 Acquisition Ceis 31-déc.-09
Logiciels 450 159 - 60!
Fonds Axelboss France 7091 - - 7 09:
Fonds Alternance France 6 116 - - 6 11
Fonds Objectspace Etats-Unis 2925 - - 2 92!
Valeur brute 16 582 25 - 16 74
Amortissement des logicie 431 41 - 47,
Provision pour dépréciatir 9019 2954 - 1197
Valeur nette 7 132 (2 836) - 4 29I

La société réalise régulierement des tests de vdkesges fonds de commerce. Ces tests consistappeocher la valeur
nette comptable des actifs de leur valeur recolerabi correspond au montant le plus élevé entrepex de vente net
et leur valeur d'utilité, estimée par la valeurustie nette des flux de trésorerie futurs généagdqur utilisation.

Le fonds commercial AXELBOSS est ainsi dépréciérpme valeur de 2.933 milliers d’euros ramenantdeur nette

comptable correspondante a 4.158 milliers d’euros.

Le fonds commercial ALTERNANCES est ainsi déprgmiéir la totalité de sa valeur soit un montant dd.&.milliers

d’euros.

Le fonds commercial OBJECT SPACE est ainsi déprgoifr la totalité de sa valeur soit un montant @22 milliers

d’euros.
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3.2. IMMOBILISATIONS CORPORELLES

Les dépréciations des immobilisations corporellesédé constatées sous forme d'amortissement éadeldn les modes

et durées suivants :

POSTE
D’ IMMOBILISATIONS

M ODE
D'AMORTISSEMENT

DUREE
D’ AMORTISSEMENT

Matériel & outillage Linéaire 3aban
Agencemen Linéaire 5a10ar
Matérie de bureau & mobilie Linéaire 5a10ar
Matériel informatiqu Linéaire 3aban

Les mouvements des immobilisations corporellesestaimortissements au cours de I'exercice sontiopan le

tableau suivant :

Libellé

Installations générales
Materiel informatique et de bureau

Immobilisations corporelles

Installations générales
Materiel informatique et de bureau

Amortissements des immo. corporelles

Valeur nette comptable

31-déc-08 Acquisitions
835 12
1766 71
2 601 83
359 91
1 660 78
2 019 169
582

Sorties 31-déc-09
- 847

3 1834

3 2 681

- 450

3 1735

3 2 185

496

3.3. IMMOBILISATIONS FINANCIERES

Au 31 décembre 2009, les immobilisations financére présentent de la maniére suivante :

Poste d’'immobilisations

- titres de participation:

- créances rattachées aux participati
- Titres immobilisés :

- Préts

- dépdts et cautionnements verseés :

Total immobilisations financieres

Valeur brute

Dépréciation

2009
107 151 59 567
2943 -
4 383 1010
71 71
182 8
114 730 60 656
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Valeur nette

Valeur nette

200¢
47 584 49 18!
2 943 1 49;
3373 29I
- 7
174 16
54 074 5121




3.3.1. LES TITRES DE PARTICIPATION

Au cours de l'exercice 2006, le Groupe a participéleux opérations de recapitalisation au sein dsotaété JV
VALTECH KOREA en accord avec son co-actionnairestziété de droit coréen SK Namsan Bldg. A l'isseecdtte
opération, VALTECH S.A. détient 50,79%.

Au cours de l'exercice, notre société a procédé aevue de la valeur d'utilité de ses participatiohes valeurs
comptabilisées au bilan (provenant pour I'essengeValeurs d’apports) ont été dépréciées pourmanieur valeur nette
figurant dans les comptes sociaux a hauteur dal&uw d'utilité pour le groupe. Le montant des éépations est évalué
a 59,6 millions d’euros au 31 décembre 2009.

3.3.2. LES TITRES IMMOBILISES

Les titres immobilisés se décomposent de la masidirante :

(en milliers d'euros) 31-déc.-08 Augmentation Diminuton 31-déc.-09
Titres MEDHOST 4 383 - - 4 38.
Valeur brute 4 383 - - 4 38
Provision pour dépréciation (4 087) - 3078 (1 009)
Valeur nette 296 - 3078 3 37

VALTECH S.A. détient 17,19% des droits de vote alsdciété de droit américain MEDHOST.
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3.3.3. LES MOUVEMENTS NETS DES PROVISIONS ET AMORTISSEMENTS FINANCIERS

A l'issue des tests de dépréciation réalisés ssrpseticipations, VALTECH S.A. a enregistré uneadioin nette de
provision pour dépréciation des titres de partigguapour un montant de 1,6 millions d’euros aretde I'exercice 2009.

Les variations de provisions peuvent se présemtda chaniere suivante :

31-déc.-08 31-déc.-09

Provision pour dépréciation des fonds de 9019 2 954 i 11 97:
commerce
Proy|s_|on_ pon.Jr dépréciation des titres de 57 953 13170 £B6) 59 56
participations :
F’rowsp.n, pour dépréciation des titres 4087 i (3078) 100
immobilisés :
Provision pour dépréciation des dépéts et 9 79 i 8
cautionnements :
Total iSi Bpréciati tif
Total provision pour dépréciation des actifs 71 068 16 196 an) 72 63
immobilisés
Provision pour dépréciation des comptes i 22 i 5
clients
Provision pour dépréciation des valeurs

. 31 - (31)
mobiliéres de placement
Total provision pour dépréciation des actifs 31 22 (31) >
circulants
Provision pour litige - - -
Provision pour risque sur SN négative - - -
Provision pour perte de change 9 5 63 (59) 6.
Autres provisions pour risques et charges 799 151 (216) 73
Total provision pour risques et charges 858 214 (275) 79
Total 71 957 16 432 auD) 73 44
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4 - ACTIF CIRCULANT ET DETTES

4.1. - CREANCES ET DETTES

Les créances et dettes sont évaluées a leur vabauinale et sont dépréciées par voie de provisiionde tenir compte
des pertes potentielles liées aux difficultés rem@®s dans leur recouvrement.

Le groupe a recours a des cessions de créancessdlieprés d'une société de factoring. L'encouns échu de ces
créances TTC au 31 décembre 2009 s'éleve a un ntotéa2 .066 milliers d’euros (contre 2.756 milliei’euros en
2008) pour un montant réellement percu en trésodil.692 milliers d’euros (contre 1.614 millidisuros en 2008), la
différence constituant la réserve de garantieetiéances cédées non encore encaissées aupaésodiatté de factoring.

Les commissions ainsi que les intéréts liés auxaijphs de factoring ont une incidence de 93 mdlid’euros sur le
résultat 2009.

MOUVEMENT DE L'EXERCICE SUR LES CREANCES DOUTEUSES

Provision pour

Créances douteuses .
dépréciation

Créances nettes

Au 31 décembre 2008 - -

Augmentation 27 (23)
Diminution - -
Au 31 décembre 2009 27 (23)
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ETAT DES ECHEANCES DES CREANCES ET DES DETTES

La ventilation des créances et dettes a couringtterme, est fournie par le tableau suivant :

Etat des créances Montant brut  A-1an Entre 1 anet A+ 5 ans
5 ans
Créances rattachées aux part 2943 - 2 943
Autres immos financiér 252 - 252
Créances clien 8 660 8 633 27
Fournisseurs Avoirs a recev - - -
Personnel et rattact 105 105 -
Etat, I€ 2 320 2 320 -
Etat, TVA 532 532 -
Débiteurs diver 1866 1 866 -
Charges constatées d’'ava 278 278 -
TOTAL 16 956 13734 3222 0

A-1an Entre 1anet A+5ans
Etat des dettes Montant brut

5 ans

Emprunts/Dettes—2ans a I'orig - - - -
Emprunts/Dettes+2ans a l'orig 850 850 - -
Dettes C/C Group 3128 2251 877 -
Fournisseurs et rattacl 2989 2989 - -
Personnel et rattact 1523 1523 - -
Organismes socia 2 150 2 150 - -
Etat 1894 1894 - -
Groupe et associ 91 91 - -
Autres dette 2342 2342 - -
Produits constatés d'ava 471 471 - -
TOTAL 15 438 14 561 778
Les variations dans le poste emprunts peuvenpédsentées de la maniere suivante :

Etat des dettes Découverts Billetaordre  Emprunt Total
Au ler janvier 2008 671 1200 - 1 87:
Nouveaux empruni - - -
Remboursement d'empri - - -
Variation des découve (671) (350) - (1 021)
Au 31 décembre 2008 - 850 - 85|
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5 - DISPONIBILITES

Les disponibilitts comprennent les comptes bansa&itées titres de placement dont I'échéance nesdéas trois mois.

(en milliers d’euros) 31-déc-09 31-déc-08
Valeurs mobiliéres de placement 144 291
Comptes bancaires en notre faveur 3259 3061
Découverts bancair 0 (671)
Trésorerie court terme 3403 2 681
Provisions pour dépréciation des V 0 (31)
Trésorerie nette 3403 2 650

Les valeurs mobilieres, d’'un montant de 144 m#lidieuros, peuvent étre détaillées selon la rémartsuivante :

(en milliers d'euros) 31-déc-09 31-déc-08

OPCVM 76 222
Actions propres réservées aux plans d’options d'acti’action 68 68
Total 144 290

6 - ACTIONS PROPRES

Le portefeuille d'actions propres détenues parersdciété au 31 décembre 2009 se répartit de l@&maguivante :

OBJECTIF AFFECTATION COMPTABLE VALEUR BRUTE VALEUR BRUTE
31DpEC. 2009 31DEC. 2008
(EN MILLIERS D "EUROS)  (EN MILLIERS D 'EUROS)

Actions propres réservées aux Valeurs mobilieres de 68 68
plans d’options d’achats d’'actic placement

PORTEFEUILLE D 'ACTIONS
PROPRES 68 68

La société détient au 31 décembre 2009 un portkfaatal de 214.900 actions propres, ce qui regriEsmoins de 0,01
% de son capital.

Les actions restant dans le portefeuille au 31miéce 2009 sont destinées a étre cédées au perstnW@LTECH ou a
celui des sociétés qui lui sont liées, soit dansddre du plan d'options d'achat d'actions apprqarél'assemblée
générale du 5 novembre 1999, soit dans le cadpéads futurs.

Ce portefeuille se décompose en 214.900 actioretéeh en 1998 pour un montant de 68 milliers d®uro
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7 - COMPTES DE REGULARISATION ACTIF ET PASSIF

7.1. CHARGES CONSTATEES D'AVANCE

Les charges constatées d'avance correspondentcGhalegs d’exploitation payées ou comptabilisées dlaxercice et
imputables a I'exercice suivant pour un total d& @iflliers d’euros.

7.2. PRODUITS CONSTATES D'AVANCE

Les produits constatées d'avance, exclusivementpogés de produits d’exploitation, sont liés & desstations de
services facturées dans I'exercice et imputabléscarcice suivant pour un total de 471 milliergdros.

7.3. ECART DES CONVERSIONS

Ces écarts ont été portés en augmentation desesvaaonsenties par VALTECH S.A. a ses filiales &émes en devises.
Il s’agit essentiellement d’écarts de conversién hux créances en dollars US.

VALEUR

Ecarts de conversion ac: 63
Ecarts de conversion pas: 5

L’écart de conversion actif est couvert par unesgion pour perte de change.
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8 - PRODUITS A RECEVOIR ET CHARGES A PAYER

Les produits a recevoir a la date de cl6ture sgéantis de la maniére suivante :

VALEUR
Clients factures établil 947
Clients avoirs a étab (200
Fournisseurs avoirs a rece\ 7
Intéréts courus a recevoir Néan
754

La composition des charges a payer est la suivante

VALEUR
Intéréts courus non éct -
Fournisseurs factures nparvenue 1.29¢
Dettes sociales (personnel) a pi 1474
Dettes sociales (organismes sociaux) a | 78€
Dettes fiscales a pay 282
3.841
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9 - CAPITAUX PROPRES

9.1. HISTORIQUE DU CAPITAL

Date

31.12.02

31.12.03

31.12.04

31.12.05

31.12.06

31.12.07

31.12.08

31.12.09

Nature de I'Opération

Exercice Stock options dans le cadre des plansaotisde
16/02/1997, 16/02/1999 et 25/10/2002

Exercice bons de souscription de parts de créatbemsreprise
dans le cadre des plans consentis le 25/10/2002

Exercice bons de souscription en actions dansdeeades plan
consentis le 22/07/2003

Exercice bons de souscription gratuits dans le cadre dess pla
consentis le 09/07/2003

Imputation des frais sur la prime

Imputation des pertes lors de I'A.G. du 6 avril 200

Exercice bons de souscription de parts de créatéemsreprise
dans le cadre des plans consentis le 25/10/2002

Exercice Stock options dans le cadre des plan®atisde
16/02/1997, 16/02/1999 et 25/10/2002

Exercice bons de souscription en actions dans le cadre das pl
consentis le 22/07/2003

BSA gratuits

Imputation des frais sur la prime

Exercice BSPCE consentis par le CA du 25/10/02
Exercice stock options dans le cadre du plan ctnlee16/02/99

Exercice stock options dans le cadre du plan canige?5/10/02
Exercice BSPCE consentis par le CA du 25/10/02

Exercice BSA gratuits consentis par le conseila®/07/2003 et
la décision du Président du 22/07/03

Exercice stock options dans le cadre du plan consenti 121930
A
Exercice stock options dans le cadre du plan consenti 121930
A

Exercice stock options dans le cadre du plan consenti 121930
B

Exercice Stock options dans le cadre des plan®atisde
25/10/2002
Exercice BSPCE consentis par le CA du 25/10/02

Exercice stock options dans le cadre du plan consenti 121930
A

Exercice Stock options dans le cadre des plansaotisde
25/10/2002

Exercice BSPCE consentis par le CA du 25/10/02

Pas de mouvement sur 2008

Pas de mouvement sur 2009
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Nombre
D'actions

69 389 635
1041374

1229 875

5876 580

11 248

77 548 712

688 071

1598 886

3486 600
1933
83 324 202

186 775
38910

195614
329 820
86 147

84 161 468
257 295
253 570

241 753

428 174

15 850
85 358 110

28 182

727 886

2554180
88 668 358

88 668 358

88 668 358

Capital
1057 727
15 870

18 744

89 559

171

1182071

0 486

53137
29
1270 090

48
593

2981
0
1313

1282 850
3921
3 864

3684
6 525

242
130708

430

11 093

38 926
1358653

1358653

135653

Prime

d'émission

131 744 720
380 053

460 907

5110910

16 700

(579 012)
137 134 278
(79 951 336

257 8¢

411 2C

2939 2C

(179 022)
60 612 194
69 99¢

73 30¢
123 60z
127 90¢

61 007 009
6 9¢

143 6€
160 4¢€

594
61 324 0¢

272 783

957 204
62 554 0¢

62 554 0¢

62 554 0t



9.2. VARIATION DES CAPITAUX PROPRES

Capitaux propres a la cloture de I'exercice prétgéde 54 772
Affectation du résultat 6 028
Capitaux propres a l'ouverture de I'exercice 60 800

Variation du capital -
Variation des primes, réserves, report a nouveau -
Variation des provisions relevant des capitaux @esp -
Contreparties des réévaluations -
Variation des provisions réglementées et subvestitéguipement -
Résultat de I'exercice (969)
Autres variations

Capitaux propres au bilan de cléture de I'exercice @9 avant AGO 59 831

Variation des capitaux propres au cours de I'exercie (969)

10 — PROVISIONS POUR RISQUES

Les provisions pour risques et charges sont coistit pour faire face a des sorties de ressourobslges au profit de
tiers, sans contrepartie pour VALTECH S.A. Ellesnpmennent notamment les provisions suivantes :

Reprise Reprise
Nature de la provision 31-déc-08 Dotation (provision (provision non 31-déc-09
utilisée) utilisée)
Litiges 722 139 (90) (108) 662
Perte sur proj 40 10 - (120) 40
Controle Urssaf - - - - -
Controle fiscal - - - - -
Autres 37 1 (8) - 30
Ecart de change 59 63 (59) - 63
Prov.pour risques et charges 858 213 (157) (118) 796
Résultat d'exploitation 11 (18)
Résultat financier 63 (59)
Résultat exceptionnel 139 (198)
Total 213 (275)

Dans le cours normal de son activité, VALTECH Spkut étre impliqué dans un certain nombre de proesd
judiciaires, arbitrales et administratives. Lesrgea qui peuvent résulter de ces procédures nepsowisionnées que
lorsqu’elles sont probables et que leur montant g&a soit quantifié, soit estimé dans une foutteheisonnable.

- 253 -



Le montant des provisions retenu est fondé suipfrégation du risque au cas par cas et dépend @uragpartie de
facteurs autres que le stade d’avancement desdueEss étant précisé que la survenance d’événersentdurs de
procédure peut toutefois entrainer une réappréaiale ce risque.

Les dotations aux provisions de I'exercice conceries contrdles sociaux et fiscaux en cours, stitiges avec
d’anciens employés, dirigeants et administrateurs

11 - REMUNERATION DES DIRIGEANTS

Les rémunérations aux organes de direction, sausefae salaires ou d’honoraires, et celles alloaégsmembres du
Conseil d’Administration, sous forme de jetons déspnce, comptabilisées en charges par VALTECHa®8.8ours de
I'exercice 2009 se présentent de la maniére sugvant

(en milliers d'euros) 31-déc-09 31-déc-08
Remunérations des dirigeants - 58
jetons de présence 67 15
Honoraires 969 652
Total 1 036 725

VALTECH a versé des jetons de présence au coul'exdgcice 2009 pour un montant de 30 milliers dteu

12 - PERSONNEL

12.1. EFFECTIF

La société compte un effectif moyen de 210 persormetitre de I'exercice 2009 contre 207 sur I'ei@r précédent
suivant la répartition suivante :

31-déc-09 31-déc-08
Cadres 202 197
Non Cadres 8 10
Total 210 207

12.2. DROITS INDIVIDUELS A LA FORMATION

Au titre du droit individuel a la formation, pourd personnes en contrats a durée indéterminéerades¥ ALTECH, le
volume d’heures de la part ouverte mais non conséenthes droits est de 10 640 heures au 31 déce®d®e 2
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13 - RENSEIGNEMENTS CONCERNANT LES ENTREPRISES LIEES

Les soldes du bilan concernant les entreprises $iést les suivants :

(en milliers d'euros) 31-déc-09 31-déc-08
Titres de participatic 107 151 107 14C
Créances rattachées aux part 2941 1493
Créances clien 364 4201
Dettes financieres divers (3219) (1 507)
Dettes fournisseu 1349 (3 149)

Les soldes du compte de résultat concernant leeprises liées sont les suivants (hors élémentsrédultat
d’exploitation) :

(en milliers d'euros) 31-déc-09 31-déc-08
Autres produits financie 1023 1125
Intéréts engagement de cau 28 37
Intéréts sur comptes courant (42) (59)
14 - REPARTITION DU CHIFFRE D’AFFAIRES PAR SECTEURS

D’ACTIVITES

La répartition du chiffre d’affaires 2009 par sected’activité peut étre présentée comme suit :

31-déc.-09 31-déc.-08 31-déc.-07

Chiffre d'affaires conseil 25 688 31997 3066
Prestations auprés des autres sociétés du groupe 743 977 513
Chiffre d'affaires total 26 431 32974 3217t
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15 - PRODUITS ET CHARGES FINANCIERS

Le résultat financier bénéficiaire de 2 348 mibliefeuros s’analyse de la maniere suivante :

(en milliers d’euros) 31-déc-09
- Reprise financieres des provisions pour dépréci 14 725
- Dividendes groug 948
- Intéréts sur créances groi 102
- Autres (dont différence de change) 137
Produits financiers 15912
- Dotations aux provisiol (13 304)
- Intéréts des sources de financement (empruntécuverts (103)
- Autres (dont différence négative de chal (157)
Charges financiére: (13 564)
Résultat financier 2348

31-déc-08

9912
1 069
93
195

11 26¢

(5 511)
(251)
(68)

(5 830)
5 439

La société a recours a des cessions de créaneassdiupres d'une société de factoring. Les conmnissinsi que les
intéréts liés aux opérations de factoring ont uradence de 93 milliers d’euros sur le résultatlasociété dont 28

milliers d’euros sur le résultat financier.

16 - PRODUITS ET CHARGES EXCEPTIONNELS

Le résultat exceptionnel bénéficiaire de 32 midlidteuros s’analyse comme suit :

En milliers d’euros 31-déc