























3.10 Capitaux propres part du Groupe et intéréts minoritaires
Le capital social est composé de 1306 291 actions de 3 €

En milliers d’euros Capital Primes Résultats Capitaux Intéréts Total
social  d'émission et réserves propres  minoritaires
consolidées [partdugroupe)

Situation nette au 31/12/06

apres affectation du résultat 3919 2575 32998 39492 4214 43 706
Mouvements sur le capital

Modifications de périmeétre (1) 486 486
Changements de méthode

Distributions de dividendes -4 775 -4 775 -2 203 -6 978
Variation écart de conversion -55 -55 -14 -69
Résultat au 31/12/07 3700 3700 1150 4850
Situation nette au 31/12/07

apres affectation du résultat 3919 2575 31868 38 362 3633 41995
Mouvements sur le capital -129 -13 -142 -142
Modifications de périmétre (2) 0 -1522 -1522
Distributions de dividendes -5 804 -5 804 -995 -6 799
Variation écart de conversion -112 -112 -56 -168
Résultat au 31/12/08 2277 2277 190 2 467
Situation nette au 31/12/08

apres affectation du résultat 3919 2 bbb 28216 34 581 1250 35831

(1) La modification de périmetre correspond essentiellement a l'entrée de minoritaires
dans la société Actipaper.

(2) Les modifications de périmétre correspondent essentiellement au rachat de minoritaires
d’Altavia France et de LPDC.

Le 30 octobre 2008, la totalité des 10 451 actions a bons de souscription d'actions (ABSA)

et des bons de souscription d'actions (BSAJ, émis suite a [Assemblée Générale des actionnaires
du 4 décembre 2006, ont été cédés a la société Altavia. Les ABSA ont été cédées pour un montant
de 1115 459 € et les BSA pour un montant de 141 160 €. Ces derniers ont été annulés.

Un reglement du plan d'attribution gratuite d'actions a été mis en place par [Assemblée
Générale des actionnaires du 4 décembre 2006.

Le Conseil dAdministration du méme jour a décidé d’attribuer gratuitement des actions
a lun des dirigeants de la société et a l'un de ses salariés.

Les actions qui seront attribuées gratuitement seront soit créées, lors de leur acquisition
définitive, par incorporation de réserves ou primes (ou de tout autre poste comptable

en fonction de la réglementation applicable] soit des actions préexistantes rachetées
préalablement par la société.

LAssemblée Générale Extraordinaire du 8 janvier 2008 a renouvelé l'autorisation donnée
au Conseil d’Administration de procéder a des attributions gratuites d'actions existantes
ou a émettre, en y apportant des adaptations pour tenir compte des nouvelles dispositions
légales permettant notamment de prévoir, qu'en cas d'invalidité grave d'un bénéficiaire
d'attribution gratuite d'actions en cours de période d'acquisition, ses actions lui sont
définitivement acquises par anticipation.

Actions

Nombre d'actions gratuites
attribuées en 2006

Nombre Date limite

33 672 si ces actions gratuites sont émises par 04/12/2008
incorporation de bénéfices, primes ou réserves,

Ou 32 355 si ces actions gratuites sont préalablement

acquises par la société.

L'acquisition définitive d'une partie de ces actions est soumise

a condition de présence.

Nombre d'actions gratuites
attribuées en 2007

17 879 si ces actions gratuites sont émises par 04/12/2009
incorporation de bénéfices, primes ou réserves,

Ou 17 127 si ces actions gratuites sont préalablement

acquises par la société.

L'acquisition définitive de ces actions est soumise

a condition de présence.

Nombre d'actions gratuites
attribuées et non encore
définitivement acquises

au 17 janvier 2008

51551 si ces actions gratuites sont émises par
incorporation de bénéfices, primes ou réserves,
49 482 si ces actions gratuites sont préalablement
acquises par la société.

L'acquisition définitive de ces actions est soumise
a condition de présence.

Nombre d'actions gratuites
attribuées en 2006 annulées
au cours de l'exercice 2008

Suite au départ de certains bénéficiaires,

17 211 actions gratuites antérieurement attribuées

sous condition de présence, et si elles avaient été émises

par incorporation de bénéfices, primes ou réserves,

sont devenues caduques.

16 553 actions gratuites antérieurement attribuées

sous condition de présence, et si elles avaient été délivrées
par remise d'actions auto détenues, sont devenues caduques.

Nombre d'actions gratuites
attribuées en 2007 annulées
au cours de l'exercice 2008

Suite au départ de certains bénéficiaires,

10 629 actions gratuites antérieurement attribuées

sous condition de présence, et si elles avaient été émises

par incorporation de bénéfices, primes ou réserves,

sont devenues caduques.

9 877 actions gratuites antérieurement attribuées

sous condition de présence, et si elles avaient été délivrées
par remise d'actions auto détenues, sont devenues caduques.

Actions gratuites devenues
définitivement acquises au
cours de 'exercice 2008

et délivrées a leur bénéficiaire

15 802

Solde des actions gratuites
attribuées en 2007 non encore
définitivement acquises

au 31 décembre 2008

7250

3.11 Provisions pour risques et charges

En milliers d'euros 31/12/08 31/12/07
Provisions pour risques 1995 2010
Provisions pour indemnité départ a la retraite 1852 1516
Autres provisions pour charges 0 0
Sous-total des provisions pour risques et charges 3847 3526
Impdts différés passif (voir note 4-7) 8 135
TOTAL 3855 3661
Variation des provisions pour risques et charges
En milliers d'euros Provisions Dotations Reprises Mouvements  Provisions
au 1"janvier  de l'exercice  de l'exercice divers  au 31 déc.
2008 2008
Provisions pour risques 2010 909 924 0 1995
Provision pour IDR 1515 643 294 -12 1852
Provisions pour charges 0 0
TOTAL 3525 1552 1218 -12 3847

Les provisions pour risques comprennent principalement des litiges commerciaux et salariaux,
ainsi que le risque de moins value lié a l'affectation d'une partie des actions d’auto-contréle
aux plans d'attributions gratuites d’actions.

Le Groupe est en désaccord avec un des points d'une notification liée a un contréle fiscal
portant sur Uexercice 1998 d’'Altavia et a introduit un recours aupreés du tribunal administratif.
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3.12 Emprunts et dettes financiéres

En milliers d'euros 31/12/08 31/12/07
Emprunts aupres des établissements de crédit 21516 27062
Dettes financieres diverses 916 819
Concours bancaires courants 5072 901
Intéréts courus non échus sur emprunts 293 35
TOTAL 27797 28 817

Altavia bénéficie d'une ligne de crédit pouvant s'élever jusqu’a 63,5 m€.

La ligne de crédit fait lobjet d'une couverture a hauteur de 70 % de ses tirages anticipés.

La couverture se décompose en deux tranches :

- une premiére tranche constituée d'un swap de taux a 3,8105 % (notionnel de 15,3 m¢€
en date de départ différé du 20/08/2007), échéance du 20/08/2010,

- une deuxiéme tranche constituée :

a - d'un swap de taux a 3,9845 % [notionnel initial de 5,8 m€) en date de départ
différé du 02/01/2008,

b - d'un collar de taux (floor = 3,60 %, cap = 3,90 % - notionnel initial de 5,8 m€)
en date de départ différé du 02/01/2008.

Les dettes financieres diverses correspondent a un crédit vendeur obtenu lors
d’'une opération d’acquisition.

Echéancier des emprunts et des dettes

En milliers d'euros Dettesa  Dettes de Dettesa plus TOTAL
moins d'1 an 1abans de 5ans

Emprunts aupres des établissements de crédit 16 21500 0 21516
Dettes financieres diverses 916 0 0 916
3.13 Autres dettes et comptes de régularisation (passif)

En milliers d'euros 31/12/08 31/12/07
Dettes fiscales et sociales 18 747 18 199
Dettes diverses 4772 5026
Autres produits constatés d'avance 18 876 21812
TOTAL 42 395 45037

3.14 Engagements hors bilan

Donnés par Altavia

- Rachat d'actions avec valeur a dire d’experts par Altavia SA a divers dirigeants ou cadres

d'Altavia ou de filiales, en cas de départ du Groupe, ou aprés certains délais dans
des conditions prédéfinies.

- Réintégration au sein de leffectif d’Altavia SA d'un dirigeant de filiale.

- Nantissement de 65 % des actions Altavia France détenues par Altavia SA en garantie
de la convention de crédit signée le 6 juin 2008 avec BNP Paribas pour un encours
maximal de 63,5 m€.

Recus par Altavia

- Garantie conventionnelle dactif et de passif, limitée a 1 925 000 €, pour la période antérieure

au 03/05/06 recue des actionnaires d'Altavia HTT.
- Garantie conventionnelle d’actif et de passif (jusqu’au 31/12/2009), limitée a 300 000 £,
pour la période antérieure au 30/09/06, recue des actionnaires de RVB (Altavia RVB].
- Garantie conventionnelle d’actif et de passif recue de Wiziway.

Donnés par Altavia France

- Rachat d’actions avec valeur a dire d’experts par Altavia France a divers dirigeants ou cadres

de filiales, en cas de départ du Groupe.

- Garantie conventionnelle de passif portant sur la période antérieure au 03/10/06, limitée

a 60 k€, consentie aux acquéreurs de la société Totem.

Recus par Altavia France

- Garantie conventionnelle d'actif et de passif, limitée a 1 000 000 €, pour la période antérieure
au 25/01/06, recue des actionnaires de Tech in Mark (Le Parti Du Client].
- Garantie conventionnelle d'actif et de passif recue des anciens actionnaires de Connexion,

pour la période antérieure au 14/10/05 limitée a 6 000 k€.

- Garantie conventionnelle dactif et de passif recue des anciens actionnaires de CPO

pour la période antérieure au 26/09/06, limitée a 2 000 k€.

Donnés par Altavia Europe

- Rachat d’actions avec valeur a dire d’experts par Altavia Europe a divers dirigeants ou cadres

de filiales étrangéres en cas de départ du groupe.

Donnés par Altavia Belgium
- Garantie bancaire en faveur du bailleur pour 71 k€.

Donnés par Altavia Deutschland

- Caution bancaire au profit de l'administration fiscale Suisse [paiement de TVA pour 7 500 £).

4. Notes sur le compte de résultat consolidé

4.1 Répartition du chiffre d’affaires par zone géographique

31/12/08 31/12/07

en milliers d'euros  en pourcentage en milliers d'euros  en pourcentage
Ventes en France 268 624 53% 283 573 53%
Ventes pays U.E 211 574 42% 219 541 42%
Ventes pays hors U.E 28 142 5% 24860 5%
TOTAL 508 340 100% 527 974 100%
4.2 Autres produits d’exploitation
En milliers d'euros 31/12/08 31/12/07
Production stockée 6200 -4 736
Production immobilisée
Subventions d'exploitation 4
Reprises de provisions d'exploitation 2168 1275
Transferts de charges d'exploitation 451 297
Autres produits d'exploitation 768 820
TOTAL 9 587 -2340
4.3 Charges de personnel et effectif
En milliers d'euros 31/12/08 31/12/07
Rémunération du personnel 37290 33907
Charges sociales 13189 12 508
TOTAL 50 479 46 415

Un accord de participation entre Altavia France et ses filiales a été conclu en 2004.
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Effectif des sociétés intégrées globalement

4.7 Imp0ots sur les résultats
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31/12/08 31/12/07 En milliers d'euros 31/12/08 31/12/07
FRANCE 610 549 Impdts exigibles sur les bénéfices 4 580 6342
Holding 20 23 Impéts différés -281 -200
Opérationnel * 465 423 TOTAL 4298 6142
Administratif 125 103
EUROPE 191 190 La société Altavia a procédé a une correction d'erreur relative a l'imp6t société au titre
Opérationnel 158 162 de l'exercice 2006 de sa filiale Altavia HTT. Cette correction est venue diminuer le résultat net
Administratif 33 28 des comptes consolidés 2007 pour 185 k€ en impactant l'impot sur les résultats.
CHINE 116 128
Opérationnel 90 11 4.8 Preuve d'impéts
Administratif 26 17 - .
TOTAL GENERAL 317 87 Eln mllllersdeurlos - 31/12/08
Résultat net de l'ensemble consolidé 2467
* hors conférenciers de Junium Dotations aux amortissements des écarts d'acquisition 6089
. . , - Quote-part de résultat des sociétés mises en équivalence -185
4.4 Amortissements et provisions d’exploitation - 7
Impéts sur les résultats 4298
En milliers d'euros 31/12/08  31/12/07 Base de Limpdt théorique 13039
Dotations aux amortissements des immobilisations incorporelles 284 190 Taux d'impdt applicable a U'entreprise consolidante 33.33
Dotations aux amortissements des immobilisations détenues en propre 1267 1590 Imp6t théorique 4346
Dotations aux amortissements des immo. corporelles en crédit-bail 67 17 Incidences des différences permanentes -1592
Dotations et reprises des provisions sur stocks -25 -54 Crédits d'impots et autres éléments d'IS 457
Dotations et reprises des provisions sur créances -959 2203 Différences de taux d'imposition 14
Dotations et reprises des provisions pour risques et charges d'exploitation 1056 b Impbts différés non comptabilisés sur déficits 1987
TOTAL 1690 3992 Imp6t constaté 4298
dont total des dotations 3858 5267
dont total des reprises (note 4.2) 2168 1275 4.9 Informations diverses
4.5 Charges et produits financiers Honoraires des commissaires aux comptes et des membres de leurs réseaux comptabilisés
par le Groupe.
En milliers d'euros 31/12/08 31/12/07 . .
. Audit Autres prestations
Gains et pertes de changes -387 -92 CommsarE:
Dotations et reprises des provisions financiéres 0 -5 aux comptes, mAilsJ;irgﬁs .
Intéréts et charge; financiéres -928 -495 Cegtx'gfsetf”' accessoires ?gtgsl Jufrllsdclgtje' Autres  SOUS total|  Total
Ecarts de conversion -1 145 des comptes i’ii«’;ggﬁz Audit o] Autres | Genéral
Autres produits financiers 490 258 individuels daudit
Produits sur cessions de VMP 719 992 et consolidés
TOTAL -107 803 Altavia
2008
4.6 Charges et produits exceptionnels Deloitte 82 44 52 700 135 144 0 | 135144
Angeli 31800 31800 0 | 31800
En milliers d'euros 31/12/08 31/12/07 2007
Produits et charges exceptionnels sur opérations en capital -29 -91 Constantin 66 338 29930 96 268 0 | 96268
Dotations et reprises de provisions exceptionnelles 814 -949 Angeli 30 600 30 600 0 | 30600
Produits et charges exceptionnels sur opérations de gestion -8 274
TOTAL 777 -766 Filiales
2008
Pour les comptes consolidés semestriels au 30 juin 2008, le boni de dilution réalisé suite Deloitte 274721 435 275 156 1378 4628 6006 | 281162
a lémission des titres Altavia France pour la rémunération des apports de l'exercice, Constantin 32 049 25779 57828 30 588 0 30 588 88 416
avait été laissé en variation des capitaux propres, dans une optique de rapprochement 2007
des méthodes avec celles liées aux IFRS. Pour la cléture de U'exercice au 31 décembre 2008, Constantin 318868 17977 336 846 9762 8 989 18 752 | 355597
le boni de liquidation a été comptabilisé dans le résultat exceptionnel conformément Horwath 59 265 294 59 560 15 475 15 475 75 034

aux principes comptables francais.
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RAPPORT DE GESTION
DU CONSEIL D'ADMINISTRATION
SUR LES COMPTES CONSOLIDES
AU 31 DECEMBRE 2008

|. Activité 2008 du groupe Altavia

Le groupe Altavia a connu une légére baisse de son activité en 2008, avec une diminution
de 3,7% de son chiffre d'affaires consolidé. Le chiffre d'affaires en France en 2008 affiche
un recul de 5,3%. En Europe, hors France, le groupe Altavia a enregistré une baisse

de ses ventes de 3,4 % en 2008 comparé a 2007. Enfin en Chine, le groupe a su maintenir
une croissance de son activité, qui s'est élevée a 28,8%.

Durant l'année 2008, le groupe Altavia n'a pas réalisé d'opération de croissance externe.

Résultats et situation financiéere

1. Résultats

Le chiffre d’affaires consolidé s'est établi en 2008 a 508,3 m£ contre 528,0 m€ en 2007.

Il a été réalisé essentiellement dans les métiers du Publishing Services ; il faut noter
néanmoins le développement des activités du groupe dans les métiers du Marketing Services.
Le chiffre d'affaires réalisé hors de France est resté stable a 47% du chiffre d'affaires global.

Le revenu brut consolidé (constitué d'une part du chiffre d'affaires diminué des achats
externes directement rattachés aux dossiers réalisés, et des produits d'escomptes financiers
d'autre part) s'est élevé en 2008 a 86,0 m€, stable par rapport a 2007 (86,5 m€).

Le résultat d’exploitation est resté nettement bénéficiaire a 12,4 m€ en 2008 malgré
le contexte économique global, mais marque néanmoins un recul de 21,6% par rapport
a Uexercice précédent. Il s'établit a 14,4% du revenu brut en 2008.

Le résultat financier s'est dégradé en 2008 (-0,1 m¢€ contre +0,8 m€ en 2007) suite a des pertes
de change et a la baisse de la trésorerie moyenne due au rachat de titres d’actionnaires
minoritaires d'Altavia France. A la suite a cette derniere opération, Altavia détient désormais
95,3% du capital d’Altavia France contre 81,8% au 31 décembre 2007.

Le résultat net global 2008 aprés amortissement des écarts d'acquisition s'est établi a 2,5 m€
contre 4,9 m€ l'année précédente. Le résultat net part du groupe affiche un bénéfice de 2,3 m€
contre 3,7 m€ en 2007. Cette évolution résulte principalement de la dégradation du résultat d'ex-
ploitation pour 3,4 m¢€, de la baisse du résultat financier pour 0,9 m€, de l'augmentation

de lamortissement des écarts d'acquisition pour 1,2 m€ ; ces éléments ayant été partiellement
compensés par ['‘évolution positive des éléments exceptionnels de 1,5 m€ et par l'allegement

de la charge d'imp6ts pour 1,8 mE.

2. Situation financiére

Les capitaux propres consolidés totaux s'élevent au 31 décembre 2008 a 35,8 m€ contre 42,0 m€
au 31 décembre 2007. Les capitaux propres part du groupe passent de 38,4 m€ a 34,6 m¢.

La dette financiére brute s'est réduite a 27,8 m€ fin 2008 contre 28,8 m€ fin 2007. Elle est
constituée pour l'essentiel du tirage sur la ligne de crédit mise en place en 2006 et renégociée
début 2008. Le ratio d'endettement brut du groupe (emprunts et dettes financiéres sur capitaux
propres consolidés) passe de 68,6% au 31 décembre 2007 a 77,6% au 31 décembre 2008.

La trésorerie nette [placements et disponibilités, hors actions détenues en autocontréle,
moins emprunts et dettes financiéres) s'est contractée a 26,0 m€ en 2008 contre 44,9 m€
en 2007, en raison d'une évolution défavorable du BFR pour 5,1 m€, des opérations nettes
d'investissements qui ont généré en 2008 une consommation de trésorerie de 16,6 m€,
correspondant principalement, en dehors des investissements courants, aux rachats
d’actionnaires minoritaires d’Altavia France.

Les flux de trésorerie liés aux opérations de financement ont généré un besoin de 12,5 mé€, s'ex-
pliguant d'une part par le versement de dividendes aux actionnaires d'Altavia ainsi

qu’aux actionnaires minoritaires de ses filiales pour 6,8 m€, et d'autre part, par la diminution

du recours au tirage sur la ligne de crédit pour 5,5 m€.

Au total, la trésorerie disponible consolidée du Groupe Altavia est passée de 73,7 m€
au 31 décembre 2007 a 53,8 m€ au 31 décembre 2008.
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Evénements postérieurs a la cloture

2. Résultats - Affectation

Conformément aux dispositions des articles L. 232-1 et L. 233-26 du Code de Commerce, En euros 2008 2007 Variation %

nous vous signalons qu'aucun évenement significatif n'est intervenu depuis la cléture Chiffre d'affaires HT 13102 290 12752 447 2,74

de l'exercice 2008. Autres produits 982 547 154 371 5,36

Total produits 14084 837 12 906 818 9,13

. , . Charges d'exploitation 12 689 938 12 474113 1,73

Il. Pe rspectives d'avenir Dont salaires et charges sociales 5296 415 5070 565 445

Résultat d'exploitation 1394 900 432 705 ns

Ir’e(ljctiv?té dy g;oupe Altaviva, gr\éce{ a sondpositionr(welment\ slgr lq communica,tion cor'nmercialel Opérations en commun 14538 159 420] s

a destination des ent.reprlses a reseau, devrait re5|'§ter a envllronnement economique actuel. Résultat financier 5 645 598 5 860 3% B3.67]
Le groupe va poursuivre en 2009 le mouvement qu’il a engageé vers la convergence entre ses - —

2 : . o . . . S Résultat courant avant impots 7055036 6233 681 13,18

métiers du Marketing Services et du Publishing Services et continuer a renforcer les savoir-faire - -

de ses filiales, notamment dans le domaine de linteractif et des nouvelles technologies. Resultat exceptionnel (751 592] (965 426] 2215

Bénéfice avant impot 6 304 444 5268 255 19,67

Le groupe Altavia renforcera également de maniére active sa démarche de développement Impot 76 266 [52 002] ns

durable pour consolider ses relations avec ses clients et ses fournisseurs et ainsi permettre Bénéfice apres impot 6227178 5320 257 17,05

de nouvelles opportunités d'offres.

lll. Informations financieres et juridiques
de la sociéeté Altavia - societe mere

Nous vous proposons de bien vouloir approuver les affectations suivantes :

a. Montants a affecter

Report a nouveau 15489 394 £
1. Activité de la société Altavia

Résultat de l'exercice 2008 6227178 ¢
Le chiffre d'affaires d'Altavia SA, société mere du Groupe, constitué principalement de loyers

Soit un total a affecter de 21716572 €

immobiliers et de revenus de prestations de services, s'est élevé a 13 102 290 € contre
12 752 447 € en 2007. Aprées prise en compte de 12 689 938 € de charges d'exploitation,
le résultat d'exploitation s'éleve a 1 394 900 € contre 432 705 £ en 2007.

Le résultat financier s'est élevé en 2008 a 5 645 598 € contre 5 860 396 € en 2007.

Le résultat courant avant imp6t ressort a 7 055 036 € contre 6 233 681 € pour l'exercice 2007.

Le résultat exceptionnel fait apparaitre un déficit de 751 592 € contre un déficit de 965 426 €
en 2007.

Le résultat net de l'exercice 2008 ressort a 6 227 178 £ contre 5 320 257 € en 2007.

La société, a la suite du départ du Directeur Général, a modifié son mode d'organisation

b. Affectations

Dividendes 3004 469,30 €

Au compte « Report a Nouveau », le solde pour 18 712 102,70 €
Le compte « Report a Nouveau » s'élévera

ainsi apres toutes affectations a 18 712 102,70 €

Les dividendes attachés aux actions propres seront portés au compte Report a Nouveau.

Le dividende d'un montant de 3 004 469,30 € a répartir au titre de U'exercice est ainsi fixé
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a 2,30 € pour chacune des 1306 291 actions. Il sera mis en paiement sur décision du Président
a compter de lAssemblée Générale Ordinaire qui approuvera les comptes de l'exercice 2008.

et a rétabli le cumul des fonctions de Président du Conseil d'administration et Directeur
Général de la société.

Le Cabinet Deloitte et Associés a été désigné comme nouveau Commissaire aux Comptes. Conformément aux modifications apportées par la loi de finances de 2008, les dividendes
revenant a des personnes physiques (en dehors d'un PEA] sont soumis aux régles suivantes :
- Les prélevements sociaux obligatoires, d'un montant global de 12,1 % seront effectués
a la source, lors du versement des dividendes, quelque soit le régime d’imposition choisi
par chaque actionnaire.
- Les actionnaires personnes physiques devront choisir, en fonction de leur situation
personnelle sur laquelle ils sont invités a se renseigner, entre la taxation a limpot
sur le revenu (qui s'accompagne d'avantages fiscaux prenant la forme de 2 abattements
- dont un de 40% - et d'un crédit d'imp6t) ou le prélevement forfaitaire a la source
libératoire de limp6t sur le revenu, au taux de 18%.

Les actionnaires qui opteront pour le prélevement libératoire, seront priés d’en informer
la société au plus tard le 15 mai 2009.

La société effectuera le prélevement libératoire, déclarera l'opération et procédera au paiement
aupres du Trésor Public, dans les 15 jours suivants la distribution des dividendes.

Ilincombera par ailleurs aux actionnaires détenant leurs actions sur un PEA d’en informer

la société et d'apporter toute justification nécessaire avant la date du 15 mai précitée, de facon
a bénéficier de la dispense des prélevements sociaux précités a la source.
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3. Tableau des dividendes

En application de larticle 243 bis du Code Général des Impéts, nous vous rappelons
que les dividendes qui ont été mis en distribution au cours des trois derniers exercices
et lavoir fiscal correspondant ont été pour une action, les suivants :

Montant Dividendes éligibles a Dividendes éligibles a
des dividendes l'abattement de 40% l'abattement de 40%
(cas des personnes mais non utilisable
physiques) (cas des personnes
morales)
2005 . "
. 4017104 € 4017 104 € x 66,46% 4017 104 € x 33,54%
(pour 1295 840 actions
de 3 £ de nominal) Soit 3,10 £ / action soit 2 669 767 € soit 1347 337 £

2006

(pour 1306 291 actions
de 3 £ de nominal)
2007

(pour 1306 291 actions
de 3 £ de nominal)

5029 220,35 € 5029 220,35 € x 66,46%" 5029 220,35 € x 33,54%"
Soit 3,85 £/ action soit 3342 420 € soit 1686 801 €
6008 938,6 € 6008 938,6 €x67,75% 6008 938,6 £ x32,25%"

Soit 4,60 £/ action soit 4 071056 € soit 1937 883 £

* % du capital détenu par des personnes physiques résidant en France

** % du capital détenu par des personnes morales

4. Capital social et actionnariat

La répartition du capital et de l'actionnariat ont été tres légerement modifiés au cours
de l'année 2008.

Au 31 décembre 2008, le capital s'élevait a 3 918 873 £, divisé en 1 306 291 actions de 3 euros
de nominal chacune.

Les 1306 291 actions de 3 € de nominal composant au 31 décembre 2008 le capital social
sont réparties ainsi qu'il suit :

M. Raphaél Palti : 45,05 % du capital
Société Firapa : 9,43 % du capital
Natexis Private Equity : 12,90 % du capital
M. Philippe Finkelstein : 7,64 % du capital
M. Lorenzo Bertagnolio : 6,69 % du capital
Société Viateam : 6,34 % du capital
Autres actionnaires " : 9,02 % du capital
Auto-controle : 2,93 % du capital

(1) IUs’agit principalement des autres membres du Conseil d'Administration de la société
et de certains salariés ou mandataires sociaux de la société ou de ses filiales.

Il n"existait, au 31 décembre 2008, aucun autre actionnaire détenant directement
ou indirectement plus de 5% du capital social ou des droits de vote.

Les statuts prévoient Uexistence d'un droit de vote double attaché a toutes les actions
entierement libérées pour lesquelles il est justifié d'une inscription nominative depuis
quatre ans au moins au nom du méme actionnaire. Chaque actionnaire a la faculté

de renoncer temporairement a son droit de vote double sur tout ou partie de ses actions.

Le 30 octobre 2008, la totalité des 10 451 actions a bons de souscription d'actions (ABSA)
et des bons de souscription d’actions (BSA] ont été cédés a la société Altavia. Les ABSA

ont été cédées pour un montant de 1 115 459 € et les BSA pour un montant de 141 160 €.
Ces derniers ont été annulés.

5. Options de souscription d’actions

Un plan de Stock Options, autorisé par lAssemblée Générale Extraordinaire du 14 mars 2003
a été mis en place. Le Conseil d’Administration a attribué la totalité des 66 000 (apres
recomposition du capital) options donnant droit d’acquérir chacune une action de la société
Altavia. A ce jour, a la suite de la levée d'options par plusieurs bénéficiaires et en conséquence
du départ de certains salariés et de la non-réalisation d’objectifs associés par certains
bénéficiaires ou de la non-levée de celles-ci par l'un des bénéficiaires du plan, il ne reste
plus d'option exercable.

Au cours de l'exercice 2008, 23 000 actions ont été acquises par les bénéficiaires.

Les options pouvaient étre exercées a l'expiration d'un délai de quatre ans suivant la date

de leur attribution par le Conseil d’Administration, sous réserve que les attributaires
exercent toujours des fonctions au sein du Groupe a cette date, et au plus tard six mois
apres l'expiration de cette période de blocage de quatre ans.

6. Augmentation de capital

En décembre 2006, 10 451 ABSA avaient été émises par voie d'augmentation de capital.
Le 30 octobre 2008, la société a racheté ces ABSA aupres de leur titulaire sur autorisation
de lAssemblée Générale des actionnaires en date du 25 septembre 2008. Les BSA

ont été annulés. Les actions acquises font partie des actions auto-détenues par Altavia
au 31 décembre 2008.

7. Attribution Gratuite d’Actions

Un plan d'attribution gratuite d'actions a été mis en place par le Conseil d’Administration

du 4 décembre 2006, sur habilitation de [Assemblée Générale des actionnaires en méme date.
Le Conseil d’Administration du méme jour a décidé d’attribuer gratuitement des actions a l'un
des dirigeants de la société et a l'un de ses salariés.

Les actions attribuées gratuitement devaient étre soit créées lors de leur acquisition définitive,
par incorporation de réserves ou primes (ou de tout autre poste comptable en fonction

de la réglementation applicable), soit étre des actions préexistantes rachetées préalablement
par la société.

L'Assemblée Générale Extraordinaire du 8 janvier 2008 a renouvelé l'autorisation donnée
au Conseil d'Administration de procéder a des attributions gratuites d'actions existantes
ou a émettre, en y apportant des adaptations pour tenir compte des nouvelles dispositions

légales permettant notamment de prévoir, qu'en cas d'invalidité grave d’'un bénéficiaire
d'attribution gratuite d'actions en cours de période d'acquisition, ses actions lui sont
définitivement acquises par anticipation.

Actions

Nombre d'actions gratuites
attribuées en 2006

Nombre Date limite

33 672 si ces actions gratuites sont émises par 04/12/2008
incorporation de bénéfices, primes ou réserves,

Ou 32 355 si ces actions gratuites sont préalablement

acquises par la société.

L'acquisition définitive d'une partie de ces actions est soumise

a condition de présence.

Nombre d'actions gratuites
attribuées en 2007

17 879 si ces actions gratuites sont émises par 04/12/2009
incorporation de bénéfices, primes ou réserves,

Ou 17 127 si ces actions gratuites sont préalablement

acquises par la société.

L'acquisition définitive de ces actions est soumise a condition de présence.

Nombre d'actions gratuites
attribuées et non encore
définitivement acquises au
1" janvier 2008

51551 si ces actions gratuites sont émises par

incorporation de bénéfices, primes ou réserves,

49 482 si ces actions gratuites sont préalablement

acquises par la société.

L‘acquisition définitive de ces actions est soumise a condition de présence.

Nombre d'actions gratuites
attribuées en 2006 annulées
au cours de lexercice 2008

Suite au départ de certains bénéficiaires,

17 211 actions gratuites antérieurement attribuées sous condition de
présence et si elles avaient été émises par incorporation de bénéfices,
primes ou réserves, sont devenues caduques.

16 553 actions gratuites antérieurement attribuées sous condition de
présence et si elles avaient été délivrées par remise d'actions auto-
détenues, sont devenues caduques.

Nombre d'actions gratuites
attribuées en 2007 annulées
au cours de lexercice 2008

Suite au départ de certains bénéficiaires,

10 629 actions gratuites antérieurement attribuées sous condition de
présence et si elles avaient été émises par incorporation de bénéfices,
primes ou réserves, sont devenues caduques.

9 877 actions gratuites antérieurement attribuées sous condition de
présence et si elles avaient été délivrées par remise d'actions auto-
détenues, sont devenues caduques.

Actions gratuites devenues 15 802
définitivement acquises au cours

de l'exercice 2008 et délivrées

a leur bénéficiaire

Solde des actions gratuites 7 250

attribuées en 2007 non encore
définitivement acquises
au 31 décembre 2008

o=
| |
(3
=
<T
=
Ll
—_
o=
o
o
o
<T
o=

&

ALTAVIA



Récapitulatif des délégations de pouvoirs ou de compétences accordées par [Assemblée
Générale des actionnaires au Conseil d’Administration dans le domaine des augmentations

de capital :

Délégation de [Assemblée Générale
en cours de validité en 2008

Assemblée Générale du 8 janvier 2008 :
Délégation donnée au Conseil d’Administration
pour une durée de 38 mois pour consentir

des attributions gratuites d'actions de la société
dans la limite de 10% du capital de la société

a compter de cette date. Cette délégation
annule et remplace pour le futur la précédente
autorisation du 4 décembre 2006.

Utilisation faite au cours de 2006 et de 2007
par le Conseil d’Administration
de délégation d’augmentation de capital

Conseil d'’Administration du 4 décembre 2006 :
Premiere série d'attributions d'actions gratuites consentie :
- 33 672 si ces actions gratuites sont émises
par incorporation de bénéfices,
primes ou réserves ;
- ou 32 355 si ces actions gratuites
sont préalablement acquises par la société.
Une partie de l'attribution de ces actions
est soumise a condition de présence.
Sur les 32 355 actions attribuées, 15.802
ont été acquises, 16 553 actions sont devenues
caduques a la suite du départ de la société
des bénéficiaires.

8. Actions auto-détenues par la société

Conseil d’Administration du 15 novembre 2007 :

Deuxieme série d‘attributions d'actions gratuites consentie :

- 17 879 si ces actions gratuites sont émises
par incorporation de bénéfices,
primes ou réserves ;
-ou 17 127 si ces actions gratuites
sont préalablement acquises par la société.
L'attribution de ces actions est soumise
a condition de présence.
Sur les 17 127 actions attribuées, 9 877 actions
sont devenues caduques en raison du départ
de la société du bénéficiaire ; 7 250 actions
restent attribuables a date.

Conformément aux termes de larticle L 225-221 alinéa 2 du Code de Commerce, modifié
par lordonnance n°2009-105 du 30 janvier 2009 - art.1, nous vous informons que la société
détient au 31 décembre 2008, 38 269 de ses propres actions, soit 2,93% du capital.

LAssemblée Générale du 20 juin 2008 a pris acte, qu'afin de respecter les obligations du Plan
de Stock Options mis en place en 1996, Altavia a acquis auprés de 'un des bénéficiaires

de ce Plan, par application des accords contractuels de ce plan, 6 620 actions Altavia.

En outre, la société a acheté le 30 octobre 2008, 10 451 ABSA a leur bénéficiaire.

Sur les actions auto-détenues, 15 802 ont été délivrées du fait de 'acquisition définitive
d'actions gratuites.

Ces actions auto-détenues étaient affectées a la délivrance des actions gratuites attribuées
dans le cadre des plans d'attribution gratuite d’actions passé ou en cours ou de tout nouveau
plan d’attribution gratuite d'actions ou d’option d'achat d'actions pouvant étre décidé et mis
en ceuvre dans le délai d'un an suivant le rachat.

Ala suite du départ d'un dirigeant, les actions gratuites qui lui avaient été attribuées sont
devenues caduques. Il n'y a donc plus lieu de lui attribuer de nouvelles actions gratuites
comme cela avait été évoqué avec lui. Le nombre d'actions auto-détenues est donc devenu
vraisemblablement supérieur au nombre d'actions qui seront servies dans le cadre de plans
d'attribution d’actions gratuites ou de stock options, il sera envisagé de les annuler par voix
de réduction de capital.

Nombre d’actions acquises  Prix moyen des Nombre d'actions inscrites  Prix d’achat moyen

par la société au cours actions acquises  au nom de la société des actions auto-détenues

de l'exercice 2008 au cours de a la cloture de au 31 décembre 2008
L'exercice 2008 l'exercice 2008

17 071 90,82 € 38 269 74,70 €

9. Filiales et Participations

9.1 Prises et cessions de participation intervenues au cours de l'exercice 2008
(directes et indirectes)

Conformément aux dispositions de larticle L. 233-6 et L.247-1 du Code de Commerce,
nous vous signalons que votre société a effectué au cours de l'exercice des prises
de participation ou prise de controle dans les sociétés suivantes :

a. Le 8 janvier 2008, la société Altavia a apporté les 22 801 actions [soit 57% du capital)
qu’elle détenait dans la société Le Parti Du Client a la société Altavia France. Les personnes
physiques actionnaires de la société Le Parti Du Client ont également apporté la totalité
de la participation qu'elles détenaient dans la société Le Parti Du Client a la société Altavia
France. Ainsi la totalité des titres de la société Le Parti Du Client sont désormais regroupés
sous la société holding Altavia France.

b. En février 2008, la société Altavia Europe a cédé a l'un des membres du Directoire
d'Altavia Polska, 5% des titres de la société Altavia Polska.

c. La société Altavia UK détenue a 100% par la société Altavia HTT a été liquidée le 30 avril 2008.

d. En mai 2008, la participation d'Altavia au capital de la société Capital Innovation
a été portée a 34% lors d'une augmentation de capital.

e. Le 17 juillet 2008, la participation d’Altavia dans la société MSTV a été portée a 30%
du capital social, a loccasion d'une augmentation de capital par émission de 19 887 actions
nouvelles au profit d'Altavia et de deux nouveaux actionnaires.

f. En décembre 2008, une nouvelle société a été créée, société a responsabilité limitée,
dénommée Altavia Nantes Newco, au capital de 1 000 €, immatriculée au Registre
du Commerce et des sociétés de Saint-Nazaire sous le n® 509 604 377, domiciliée
ZA Les Hauts de Couéron, Rue des Forgerons, 44 220 Couéron. La société
Altavia Victor détient 100% de cette société.

g. En juin et en décembre 2008, la société Altavia a acquis des titres Altavia France détenus
par des actionnaires minoritaires qui ont exercé leur liquidité conformément a leur pacte
d’actionnaires. En conséquence de cette acquisition, Altavia détient désormais plus
de 95% du capital social d’Altavia France.

h. Afin de reconstituer les capitaux propres de la société Junium, il a été procédé en décembre
2008 a une augmentation de capital de cette derniere de 800 000 € afin de le porter
de 50 950 € a 850 950 € par émission de 1 600 000 actions nouvelles. Puis il a été procédé
a une réduction de capital d'un montant de 765 855 € par réduction de la valeur nominale
des actions. Le capital social de la société Junium s'éléve désormais a 85 095 €.

i. La société Junium a été cédée en décembre 2008 a Altavia France afin de développer
les synergies et de développer une activité commerciale plus importante avec les clients
d’Altavia France et de ses filiales. Altavia France détient au 31 décembre 2008, 99,10%
du capital de la société.

j- Les capitaux propres de la société iNext, Sarl alors détenue a 100% par la société Altavia,
ont été reconstitués en décembre 2008. Il a été procédé a une augmentation de capital
par incorporation du compte courant d'Altavia puis a une réduction du capital social
par réduction de la valeur nominale des actions iNext.

k. Altavia Europe a souscrit en décembre 2008 & une augmentation de capital a hauteur
de 17% dans la société iNext.

L. Afin de reconstituer les capitaux propres de la société Altavia Deutschland, un abandon de compte
courant a été consenti par Altavia Europe a Altavia Deutschland en date du 11 décembre 2008.
9.2 Activité des filiales et participations :

Le tableau des filiales et participations inclus dans lannexe des comptes donne toute information
sur lidentité et les résultats des filiales détenues directement ou indirectement par Altavia.
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a. En France :

Altavia France :
Raphaél Palti a été désigné Président Directeur Général d'Altavia France a la suite du départ
de Patrice Bouron.

Le 8 janvier 2008, la société Altavia et les trois actionnaires personnes physiques de LPDC
ont apporté la totalité de leurs titres LPDC a la société Altavia France. En conséquence,
le capital social de la société Altavia France a été augmenté et s'éleve dorénavant a 1 646 784 €.

La filiale d'Altavia Victor, Altavia Nantes New Co, constituée au cours de l'exercice 2008,
est sans activité.

Les filiales d’Altavia France sont : Altavia Paris, Altavia Victor, Altavia Lille, Altavia Optitrans,
Altavia Connexion, CPO, Altavia Facilities, Le Parti Du Client et Junium.

Le développement des activités a été globalement satisfaisant pour lensemble de ces filiales,
toutefois l'année 2008 a été marquée par une augmentation du montant des charges

et notamment de la masse salariale. La contribution de la France au chiffre d'affaires consolidé
du groupe s'est élevée a 262 532 k€ et sa contribution au résultat d’exploitation consolidé

du groupe s'est élevée a 8 725 k€.

Altavia RVB :
Malgré les différentes mesures entreprises, lannée 2008 a encore été déficitaire.

Actipaper :
La société a enregistré en 2008 une perte importante du fait du retard dans le lancement
de sa nouvelle proposition commerciale, en raison de problemes essentiellement techniques.

Altavia Facilities (GIE) :

Les cellules fonctionnant au service du Groupe sont toutes opérationnelles. Le résultat positif
généré par le GIE, compte tenu de la transparence fiscale, remontera vers ses membres

au prorata de leur détention, soit a hauteur de 34% vers la société Altavia.

Capital Innovation :
L'exercice 2008 a été difficile pour cette société qui a réalisé une perte de 40 k€.

MyStudioTV :
La société, créée mi-2007, cléture son premier exercice d'une durée de 17 mois
avec une perte de 527 k€.

Yooget :

Les comptes au 31/12/2008 de la société Yooget n'ayant pas été transmis en temps et en heure,
il a été retenu dans l'arrété des comptes du groupe le résultat de Yooget au 30/06/2008 qui s'est
élevé a -100 k€.

iNext :
Cette société est sans activité. Elle a enregistré une perte de 13 k€.

Altavia Newco :
Cette société est sans activité.

b. En Europe :

Les filiales européennes d’Altavia Europe sont : Altavia Belgium, Altavia Ceska,

Altavia Deutschland, Altavia Hellas, Altavia HTT, Altavia Iberica CFA, Altavia lletisim,

Altavia Italia, Altavia Polska, Altavia Swiss. Il est précisé que la société MBO Communication
est filiale de la société Altavia Iberica CFA.

La contribution d'Altavia Europe et de ses filiales au chiffre d'affaires consolidé du groupe
s'est élevée a 225 018 k€ et sa contribution au résultat d’exploitation consolidé du groupe
S'est élevée a 5 5471 k€.

c. En Chine :

Altavia Beijing Consulting a achevé l'exercice 2008 de maniére satisfaisante et a réalisé un
bénéfice de 94 kE.

Altavia Trading, filiale d'Altavia Asia, a pour sa part enregistré une perte de 189 k€.

10. Modifications apportées au mode de présentation des comptes annuels
ou aux méthodes d’évaluation suivis les années précédentes

Nous vous précisons que les comptes de notre société ont été établis selon les formes
et les méthodes prescrites par le Plan Comptable Général.

11. Activité en matiere de recherche et de développement

Notre société n'a pas comptabilisé de frais de cette nature au cours de l'exercice.

12. Charges non déductibles visées a l'article 39-4 du Code Général
des Impots

Nous vous précisons que les comptes de l'exercice écoulé comprenaient des charges non
déductibles du résultat fiscal au regard de l'article 39-4 du Code Général des imp6ts pour un
montant de 45 511 €, mais qu'elles sont sans conséquence, compte tenu du report fiscal déficitaire.

13. Tableau des résultats de la société au cours de chacun
des cing derniers exercices ou de chacun des exercices clos
depuis la constitution de la société

Au présent rapport est joint le tableau prévu par la loi sur les sociétés.

14. Conventions visées a l'article 225-38 du Code de Commerce

Nous vous demandons, conformément a larticle 225-41 du Code de Commerce, d'approuver
les conventions visées a Article 225-38 du Code de Commerce et conclues au cours
de U'exercice écoulé aprés avoir été régulierement autorisées par votre Conseil d’Administration.

Votre Commissaire aux Comptes a été diment avisé de ces conventions qu’il a décrites
dans son rapport spécial.

15. Administration et contréle de la société

Monsieur Jimmy Anidjar, administrateur et Directeur Général de la société, a été révoqué

de ses mandats en septembre 2008.

A la suite du changement du mode d’organisation de la société et du rétablissement du cumul
des fonctions de Président du Conseil d’Administration et de Directeur Général de la société,
Raphaél Palti a été désigné Président Directeur Général pour une durée de 6 ans et les
mandats de Directeurs Généraux Délégués de Messieurs Philippe Finkelstein, Laurent Gampel,
Lorenzo Bertagnolio et Laurent Saumon ont été renouvelés pour une durée de 3 ans.

Deux nouveaux administrateurs ont été désignés au cours de lexercice 2008, Madame Catherine
Dunand et la société Viateam représentée par Monsieur Laurent Saumon pour une durée

de six ans, soit jusqu'a lissue de [Assemblée Générale appelée a statuer sur les comptes

2013 et qui se déroulera en 2014.

Il sera proposé a la prochaine Assemblée Générale de renouveler les mandats
d’administrateur de Messieurs Daniel de Botton, Michel Duval, Pierre Milchior,
Alain Roubach et Philippe Finkelstein pour une durée de six ans.

Le mandat du cabinet Constantin Associés étant arrivé a échéance, il a été procédé a un appel
d'offres au terme duquel le cabinet Deloitte et Associés a été désigné pour une durée de six ans.

Les mandats des cabinets Angeli et BEAS, Commissaire aux comptes titulaire
et Commissaire aux comptes suppléant, arrivant a expiration, il sera proposé
de les renouveler lors de la prochaine Assemblée Générale, pour une durée de six ans.
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16. Liste des mandats sociaux exercés dans toute société
par chague mandataire social durant U'exercice

Mandats exercés par Raphaél Palti

Dans le groupe Altavia, en France :

Altavia SA : Administrateur et Président Directeur Général
Altavia France SA : Président Directeur Général et Administrateur
Altavia Paris SAS : Président depuis le 09/07/08

Actipaper SA : Président Directeur Général et Administrateur
Altavia Europe SA : Administrateur

Le Parti Du Client SA : Administrateur

Junium SA: Administrateur

Altavia RVB SA : Administrateur

MSTV SA : Administrateur jusqu’au 02/09/08

Altavia Facilities GIE : Représentant d'Altavia SA, Administrateur
Altavia Newco SARL : Gérant

Altavia Nantes Newco : Gérant

Altavia Victor SAS : Président depuis le 09/07/08

iNext SARL : Co-gérant

Dans le groupe Altavia, a l'étranger :

Altavia Hellas (filiale grecque) : Administrateur depuis le 27/11/08

Altavia lletisim (filiale turque) : Administrateur et Vice-Président

MBO Communication (filiale espagnole) : Administrateur depuis le 27/11/08
Altavia Iberica CFA [filiale espagnole] : Administrateur depuis le 27/11/08
Altavia ltalia (filiale italienne] : Administrateur depuis le 27/11/08

Altavia Belgium (filiale belge) : Administrateur et Président

Altavia Polska [filiale polonaise) : Membre du Directoire

Altavia HTT (filiale anglaise) : Administrateur (Non Executive Director]
Altavia Ceska (filiale Tchéque) : Co-gérant depuis le 27/11/08

Altavia Deutschland Gmbh (filiale allemande] : Co-gérant depuis le 13/12/08
Altavia Swiss [filiale suisse) : Président

Altavia Beijing Consulting [filiale chinoise) : Administrateur et Président
Altavia Asia (Hong-Kong) : Administrateur

Altavia Trading (filiale chinoise] : Administrateur et Président

Hors du groupe Altavia :

Fonciére Blanqui SA : Administrateur, Président du Conseil d’Administration et Directeur Général
Firapa SAS : Président

Viateam SAS : Représentant de la Firapa SAS, Président

SCI Rembrandt Courcelles : Co-gérant

Etam Développement SCA (Société en Commandite par Action): Membre du Conseil de Surveillance

Mandats exercés par Catherine Dunand

Dans le groupe Altavia
Altavia SA : Administrateur

Hors du groupe Altavia :

Financiere de Millepertuis SAS : Directrice Générale Déléguée
France Thermes Holding SAS : Directrice Générale Déléguée
Kalibox SAS : Membre du conseil

Yxene SAS : Membre du conseil

CNETh (syndicat professionnel] : Administrateur

Gérante des sociétés suivantes (SNC) : France Thermes, Talie spa, Thermes de Bagnoles de
'Orne, Restaurant des Thermes de Bagnoles de ['Orne

Mandats exercés par Daniel de Botton
Dans le groupe Altavia

Altavia SA : Administrateur

Altavia France : Administrateur

Hors du groupe Altavia :

SA UFIP : Président Directeur Général

Fonciere Blanqui SA : Administrateur et Directeur Général Délégué

Gérant des SCI suivantes : EPP Ile de France, Paradis Ile de France, Paradalp, Ferber Ile de
France, Saint Antoine 18-30, Rafiloc, 3 B, Suresnes Nieuport, Rugelec, EPP Velizy, Volney Evry,
FDL 1, SCI Eurocolombes, Colombia Finlande, Immobiliere Valmy, Immobiliere Kennedy,
Volney Charonne, Rembrandt-Courcelles, Rugelec, SCI Ivry Michelet, Scartemple

Gérant des SARL suivantes : Tigre, EPP Montreuil Beaune, EPP Montreuil Holdings, SARL

Le Raphaél, EPP Vanves, Le Chatenay, EPP Evry Du Lac, Evry Du Lac, EPP Suresnes DIDEROT,
Le Diderot, Valmycolombes, Le Noisy Le Grand, EPP Noisy Le Grand, Le Saint-Ouen,

EPP Saint-Ouen, EPP Ile-De-France Holdings, SB Investissements, Techninvest, FRS Conseils,
EPP Jeuneurs, Les Jeuneurs, Petinan SARL, EPP Martel, Le Martel, SARL A&G Valcke et Cie
Gérant de la SC Bermau

Gérant des SNC suivantes : EPP Bezons, EPP Volney Charonne.

Mandats exercés par Michel Duval

Dans le groupe Altavia
Altavia SA : Administrateur
Altavia France SA : Administrateur

Hors du groupe Altavia :
SCI La Mare : Gérant

Vitamine Capital : Président
Marco Polo Capital : Président
SA Samas : Administrateur

Mandats exercés Pierre Milchior

Dans le groupe Altavia :
Altavia SA : Administrateur

Dans le Groupe Etam :

Titulaire en France

Elan Industries : Représentant d'Etam, Administrateur

Etam : Administrateur et Président-Directeur Général

Etam Développement : Associé commandité et Gérant

Nortex : Administrateur

Sebu : Gérant

Covi Deux SAS : Président

Gerset : Administrateur et Président du Conseil d’Administration

Elan Industrie SA : Représentant d'Etam SA au Conseil d’Administration

Financiere Casteres SAS : Président

Sas Rue de Clichy : Président

Texindia SAS : Président

Murco SCI : Représentant d'Etam, Gérant

Titulaire a U'étranger - Belgique

Elan Belgium : Représentant d'Etamint, Administrateur Délégué

Etam International Sourcing : Représentant de la société belge Etam, Administrateur

Etamint : Représentant de la Financiére Casteres, Administrateur

Société belge Etam : Représentant de la Financiere Casteres, Administrateur

Société Fonciere Etel : Représentant de la société belge Etam, Administrateur
Représentant d'Etam SA (Président)

Titulaire a Uétranger - Chine

Shanghai Intermoda Clothing : Administrateur et Vice-Président du Conseil d’Administration

Shanghai Aige : Administrateur

Titulaire a Uétranger - Espagne

Ifem : Administrateur et Président

Titulaire a 'étranger - Luxembourg

123 Luxembourg SA : Représentant d'Etamint, Administrateur, Administrateur en nom propre
Modasia Holding : Représentant d'Etam SA, Administrateur en nom propre

Société Luxembourgeoise Etam : Représentant d'Etamint

Etam Lingerie Luxembourg : Représentant d'Etamint, Administrateur en nom propre

Hors du groupe Etam :

Devanlay : Membre du Conseil de Surveillance

Pivest : Gérant

Selau : Gérant

Seva : Gérant

Tami : Gérant

Gecidimmo : Représentant permanent d'Etam SA au Conseil d’/Administration
SCI Compans : Représentant d'Etam a la Gérance
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Mandats exercés par Paul Moutinho Mandats exercés par Philippe Finkelstein
Dans le Groupe Altavia : Dans le groupe Altavia, en France :
Altavia SA : Administrateur Altavia SA : Administrateur, Directeur Général Délégué

Altavia France SA : Administrateur jusqu’au 10/05/07
Altavia RVB SA : Administrateur

Président Directeur Général a compter du 24/09/07
Actipaper SA : Administrateur

Hors du groupe Altavia :

L. Bernard Actuator SA : Administrateur
Ateme : Censeur

Alltub : Membre du Conseil de Surveillance
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Laboratoire Nuxe : Membre du Conseil de Surveillance Dans le groupe Altavia, a l'étranger :

Naxicap Partners : Membre du Directoire MBO Communication (filiale espagnole) : Administrateur jusqu’au 30/06/07
Altavia Iberica CFA : (filiale espagnole) Administrateur jusqu’au 30/06/07

Mandats exercés par Alain Roubach Altavia ltalia [filiale italienne) : Administrateur jusqu’au 30/04/07

Dans le groupe Altavia : Altavia Belgium (filiale belge) : Administrateur jusqu’au 21/06/07

Altavia SA - Administrateur Altavia Polska (filiale polonaise) : Membre du Directoire jusqu’au 28/06/07

Altavia Deutschland [filiale allemande) : Co-gérant jusqu’au 30/06/07

Altavia UK (filiale anglaise) : Administrateur

Altavia HTT [filiale anglaise) : Administrateur (Non Executive Director) jusqu’au 14/06/07
Altavia Beijing Consulting (filiale chinoise) : Administrateur

Altavia Asia (filiale chinoise) : Administrateur

Altavia Trading [filiale chinoise) : Administrateur

Hors du groupe Altavia :

PRE IPO Invest SA : Président

Montpensier Finance SA : Administrateur

Pomme de Pain SAS : Président du Comité d’actionnaires
Opéra Immobilier SAS : Président

Financiere Alclan SC : Gérant

Anegada Compagny SARL : Co-gérant

Sycomore Corporate SAS : Directeur Général

Covent Management SAS : Directeur Général

Hors du groupe Altavia :
Aucun

Mandats exercés par Laurent Gampel

Mandats exercés par Haim Jimmy Anidjar Dans le groupe Altavia, en France :
Altavia SA : Directeur Général Délégué
Altavia France SA : Administrateur
Altavia Europe SA : Administrateur

Dans le groupe Altavia, en France :
Altavia SA : Directeur Général (jusqu'en septembre 2008)
Altavia Facilities GIE : Représentant de la société Altavia, Administrateur (jusqu’en septembre 2008)

Le Parti Du Client SA : Administrateur (jusqu’en octobre 2008) Dans le groupe Altavia, a l'étranger :

Altavia France SA : Administrateur (jusqu’au 30 septembre 2008) Aucun

Junium SA : Administrateur (jusqu’au 19 décembre 2008) Hors du groupe Altavia :

Altavia Europe SA : Administrateur (jusqu’au 8 octobre 2008) Aucun

Altavia RVB SA : Administrateur (jusqu'au 26 décembre 2008)

Dans le groupe Altavia, a l'étranger : Mandats exercés par Laurent Saumon
Altavia Iletisim [filiale turque) : Administrateur (jusqu’au décembre 2008) Dans le groupe Altavia, en France :

MBO Communication [filiale espagnole] : Administrateur (jusqu'au 17 novembre 2008) Altavia SA : Directeur Général Délégué, Administrateur Représentant Viateam
Altavia Iberica CFA [filiale espagnole) : Administrateur (jusqu’au 17 novembre 2008) Altavia France SA : Administrateur

Altavia Italia (filiale italienne) : Administrateur (jusqu'au 27 novembre 2008) Junium SA : Administrateur

Altavia Belgium [filiale belge) : Administrateur (jusqu’au 27 novembre 2008) iNext SARL : Co-gérant

Altavia Hellas (filiale grecque) : Administrateur (jusqu'au 27 novembre 2008) Altavia Europe SA : Administrateur

Altavia Polska (filiale polonaise) : Membre du Directoire (jusqu’au 11 février 2009) Altavia RVB SA : Administrateur

Altavia Ceska (filiale tcheéque) : Co-gérant (jusqu’au 27 novembre 2009) Le Parti Du Client SA : Administrateur

Altavia Deutschland (filiale allemande) : Co-gérant (jusqu’au 27 novembre 2008) Actipaper : Administrateur

Altavia HTT (filiale anglaise) : Administrateur (jusqu’au 27 novembre 2008) MSTV - Administrateur

Altavia Asia (Hong-Kong) : Administrateur (jusqu'au 27 novembre 2008)

Altavia Trading (filiale chinoise] : Administrateur (jusqu'au 9 novembre 2008) Dans le groupe Altavia, a létranger :

) Altavia Iletisim (filiale turque) : Administrateur
Hors du groupe Altavia : Altavia HTT (filiale anglaise) : Administrateur
Aucun Altavia Asia Limited (Hong-Kong) : Administrateur
. . Altavia Trading Co Ltd (filiale chinoise] : Administrateur
Mandats exercés par Lorenzo Bertagnolio ]
) Hors du groupe Altavia :
Dans le groupe Altavia, en France : Gérant de la SCI Grand Baie
Altavia SA : Directeur Général Délégué Gérant de la SARL ADS Conseil
Altavia Europe SA : Administrateur, Président

Altavia Facilities GIE : Représentant d'Altavia Europe SA, Administrateur Le Conseil d'Administration

Dans le groupe Altavia, a l'étranger :

Altavia lletisim (filiale turque) : Administrateur

MBO Communication [filiale espagnole) : Administrateur et Président
Altavia Iberica CFA [filiale espagnole) : Administrateur et Président
Altavia Italia [filiale Italienne) : Administrateur

Altavia Belgium (filiale belge : Administrateur

Altavia Hellas (filiale grecque) : Administrateur Délégué et Président
Altavia Polska [filiale polonaise) : Membre du Directoire et Président du Directoire
Altavia Ceska (filiale tcheque) : Co-gérant

Altavia Deutschland (filiale allemande) : Co-gérant

Altavia UK (filiale anglaise) : Administrateur (jusqu’en avril 2008)
Altavia HTT (filiale anglaise) : Administrateur [Non executive Director)

Hors du groupe Altavia :
Aucun
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RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES
SUR LES COMPTES CONSOLIDES
AU 31 DECEMBRE 2008

Mesdames, Messieurs les actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confiée par vos Assemblées Générales, nous vous
présentons notre rapport relatif a U'exercice clos le 31 décembre 2008 sur :

- le controle des comptes consolidés de la société Altavia, tels qu'ils sont joints au présent rapport ;
- la justification de nos appréciations ;
- la vérification spécifique prévue par la loi.

Les comptes consolidés ont été arrétés par le Conseil d’Administration. Il nous appartient,
sur la base de notre audit, d'exprimer une opinion sur ces comptes.

1. Opinion sur les comptes consolidés

Nous avons effectué notre audit selon les normes d'exercice professionnel applicables en France ;
ces normes requiérent la mise en ceuvre de diligences permettant d'obtenir l'assurance raisonnable
que les comptes consolidés ne comportent pas d'anomalies significatives. Un audit consiste

a vérifier, par sondages ou au moyen d'autres méthodes de sélection, les éléments justifiant

des montants et informations figurant dans les comptes consolidés. Il consiste également

a apprécier les principes comptables suivis, les estimations significatives retenues et la présentation
d'ensemble des comptes. Nous estimons que les éléments que nous avons collectés sont suffisants
et appropriés pour fonder notre opinion.

Nous certifions que les comptes consolidés de l'exercice sont, au regard des régles et principes
comptables francais, réguliers et sinceres et donnent une image fidele du patrimoine, de la situation
financiere, ainsi que du résultat de 'ensemble constitué par les personnes et entités comprises
dans la consolidation.

2. Justification des appréciations

La crise financiere qui s'est progressivement accompagnée d'une crise économique emporte de multiples
conséquences pour les entreprises notamment au plan de leur activité et de leur financement.

Les estimations comptables concourant a la préparation des états financiers au 31 décembre 2008
ont été réalisées dans cet environnement qui rend donc difficile lappréhension des perspectives
économiques. C'est dans ce contexte que, conformément aux dispositions de larticle L. 823-9

du Code de commerce relative a la justification de nos appréciations, nous portons a votre
connaissance les éléments suivants :

Périmeétre et écarts d’acquisition

Les notes « 1.2.3 Evolution de périmetre de consolidation », « 1.2.5 Traitement des écarts d'acquisition »
et « 3.1 Ecarts d'acquisitions positifs » de lannexe exposent les régles et méthodes de consolidation
relatives a l'évolution du périmetre de consolidation et au traitement des écarts d'acquisitions

sur lexercice 2008 résultant d'opérations d'acquisition de sociétés. Nous nous sommes assurés

du caractere approprié des méthodes comptables retenues pour les entrées et les sorties

dans le périmetre de consolidation. Nos travaux ont également consisté a apprécier les données

et les hypotheses sur lesquelles se fondent le traitement des écarts d'acquisition.

Profit de dilution

La note « 4.6 Charges et produits exceptionnels » de l'annexe expose le traitement du profit

de dilution LPDC enregistré en résultat exceptionnel. Nous nous sommes assurés du caractere
approprié de la méthode comptable retenue et nos travaux ont consisté a apprécier les données
sur lesquelles se fondent cette comptabilisation.

Les appréciations ainsi portées s'inscrivent dans le cadre de notre démarche d'audit des comptes
consolidés, pris dans leur ensemble, et ont donc contribué a la formation de notre opinion,
exprimée dans la premiere partie de ce rapport.

3. Vérification spécifique

Nous avons également procédé a la vérification spécifique prévue par la loi des informations
relatives au groupe données dans le rapport de gestion. Nous n‘avons pas d'observation a formuler
sur leur sincérité et leur concordance avec les comptes consolidés.

Neuilly-sur-Seine et Paris, le 22 avril 2009

Les Commissaires aux Comptes

Deloitte & Associés Cabinet Angeli

& bty =2

grtrand Boisselier

Jegn-Paul Séguret Marc Angeli Jacques Brun

ALTAVIA S.A.
COMPTES SOCIAUX

BILAN ACTIF

Euros 31/12/2008 31/12/2007

Brut Amort. Net Net
dépréciations

Actif immobilisé

Immobilisations incorporelles

Concessions, brevets et droits similaires 146 881 145 694 1187 650

Fonds commercial 1 1 1

Immobilisations corporelles

Autres immobilisations corporelles 2245005 1622332 622 672 835755

Avances et acomptes 45000 45000

Immobilisations financiéres

Participations 30338497 3138072 27200425 14867027

Créances rattachées a des participations 12 606 135 66631 12539504 19014 663

Autres titres immobilisés 76 76 76

Préts 7550 7550 62762

Autres immobilisations financieres 519 955 519 955 491 686

Total (1) 45909100 4972729 40936370 35272620

Actif circulant

Stocks et en-cours

Matieres premieres et autres approvisionnements 323355 323355

Créances

Clients et comptes rattachés 1687025 29355 1657670 1470360

Autres créances 2611471 303993 2307478 1737842

Valeurs mobiliéres de placement

Actions propres 2859 139 2859139 3704160

Autres titres 8116730 8116730 20687916

Disponibilités 55550 55 550 113768

Charges constatées d'avance 40 537 40537 49199

Total (11) 15693 806 656702 15037 104 27 763 245

Total général (13 11) 61602906 5629432 55973 474 63 035 864
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BILAN PASSIF
Euros 31/12/2008 31/12/2007
Net Net

Capitaux propres
Capital (dont versé: 3 918 873) 3918873 3918873
Primes d'émission, de fusion, d'apport 2 446 046 2575 046
Réserves :
- Réserve légale 391888 391888
- Réserves réglementées 44100 44100
- Autres réserves 879 926 892 536
Report a Nouveau 15 489 394 15972 824
Résultat de U'exercice (bénéfice ou perte) 6227178 5320 257
Situation nette 29 397 406 29 115 524
Provisions réglementées 34 474 16 434
Total (1) 29 431 880 29 131 958
Provisions
Provisions pour risques 296 610 1377 643
Provisions pour charges 71168 299 988
Total (1) 367778 1677 631
Dettes (1)
Emprunts et dettes auprés d'établissements de crédit (2) 22 581970 27 043 590
Emprunts et dettes financiéres diverses (3) 94 163 1470433
Dettes fournisseurs et comptes rattachés 889 760 1730521
Dettes fiscales et sociales 1962120 1794 bbb
Autres dettes 633818 175302
Produits constatés d'avance 11985 11985
Total (1) 26 173 817 32226 275
Total général (1 a lll) 55 973 474 63 035 864
(1) Dont & plus d'un an 21500 000 28 450 000
(1) Dont & moins d'un an 4 673817 3776275
(2) Dont concours bancaires courants

et soldes créditeurs de banque 786 748 7268

(3) Dont emprunts participatifs

COMPTE DE RESULTAT
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Euros 31/12/08 31/12/07  Variation  Variation
Total Total  envaleur en %

Produits d'exploitation (1)

Production vendue (biens/services) 13102290 12 752 447 349 844 2,74

Chiffre d'affaires net 13102290 12752 447 349 844 2,74

Subventions d'exploitation 2325 -2325 -100,00

Reprises sur provisions et transfert de charges 981158 150 000 831 158 554,11

Autres produits 1389 2 046 -657 -32,09

Total des produits d’exploitation (1) 14084 837 12906818 1178019 9,13

Charges d'exploitation (2)

Achat de matiéres premieres

et autres approvisionnements 260123 417 531 -157 408 -37,70

Autres achats et charges externes 5667 147 5540 860 126 287 2,28

Impéts, taxes et versements assimilés 439 293 442 536 -3 243 -0,73

Salaires et traitements 3917375 3607426 309 949 8,59

Charges sociales 1379040 1463139 -84 098 -5,75

Dotations aux amortissements et dépréciations :

- Sur immobilisations: dotations aux amortissements 191107 171 682 19 426 11,31

- Sur actif circulant: dotations aux dépréciations 29 355 683 215 -653 860 -95,70

- Dotations aux provisions 54167 98 713 -44 546 -45,13

Autres charges 752 330 49012 703318

Total des charges d'exploitation (1) 12 689 938 12474113 215825 1,73

Résultat d'exploitation (I - I1) 1394900 432 705 962195 222,37

Quotes-parts de résultat sur opérations faites en commun

Bénéfice ou perte transféré (I11) 14 538 14 538

Perte ou bénéfice transféré (IV) 59 420 -59 420 -100,00

Produits financiers

Participations (3) 7444338 6753 872 690 465 10,22

Autres intéréts et produits assimilés (3) 802 530 539 066 263 46k 48,87

Reprises sur dépréciations,

provisions et transfert de charges 393 145 393 145

Différences positives de change 262 288 262 288

Produits nets sur cessions

de valeurs mobilieres de placement 124 222 379 693 -255 471 -67,28

Total des produits financiers (V) 9026523 7672632 1353 892 17,65

Charges financieres

Dotations aux amortissements,

dépréciations et provisions 2 631623 1122 482 1509 141 134,45

Intéréts et charges assimilées (4) 743 412 689 754 53 658 7,78

Différences négatives de change 5890 5890

Total des charges financiéres [(IV) 3380925 1812236 1568689 86,56

Résultat financier (V - VI) 5645598 5860396 -214797 -3,67

Résultat courant avant imp6ts (I+l1+I11-IV+V-VI) 7055036 6233681 821 355 13,18

Produits exceptionnels (VII) 8360 747 385297 7975450

Charges exceptionnelles (VIII) 9112338 1350722 7761616 574,63

Total du résultat exceptionnel (VII - VIII) -751592 -965 426 213 834 22,15

Impéts sur les bénéfices (X) 76 266 -52 002 128 268 246,66

Total des produits (I+I1+V+VII) 31486 645 20964746 10521899 50,19

Total des charges (I1+IV+VI+VIII+IX+X) 25259 467 15644 489 9614978 61,46

Bénéfice ou perte (total des produits - total des charges) 6227178 5320257 906 921 17,05

(1) Dont produits afférents a des exercices antérieurs.

(2) Dont charges afférentes a des exercices antérieurs

(3] Dont produits concernant les entités liées 8040325 7190607

(4) Dont interéts concernant les entités liées 103 120 413 004
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Regles et méthodes comptables

(Décret n°® 83-1020 du 29-11-1983 - articles 7, 21, 24 début, 24-1, 24-2 et 24-3)

Extrait de lannexe au bilan et au compte de résultat

Le total du bilan avant répartition de l'exercice clos le 31/12/2008 est de 55 973 473,98 £
et le compte de résultat de l'exercice, présenté sous forme de liste, dégage un résultat
de 6227 178,16 £.

L' exercice a une durée de 12 mois, recouvrant la période du 01/01/08 au 31/12/08.
Les notes ou tableaux ci-aprés font partie intégrante des comptes annuels.

Les conventions générales comptables ont été appliquées, dans le respect du principe
de prudence, conformément aux hypotheses de base :

- continuité de U'exploitation,
- permanence des méthodes comptables d'un exercice a l'autre,
- indépendance des exercices,

et conformément aux regles générales d'établissement et de présentation des comptes annuels
actuellement en vigueur en France.

La méthode de base retenue pour l'évaluation des éléments inscrits en comptabilité
est la méthode des colts historiques.

Seules sont exprimées les informations significatives.

La société applique les nouvelles régles comptables relatives a la définition, la valorisation,
l'amortissement et la dépréciation des actifs notamment les reglements 2002-10 du
12 décembre 2002 et 2004-6 du 23 novembre 2004 du Comité de la Réglementation Comptable.

Immobilisations incorporelles et corporelles
Les amortissements pour dépréciation sont calculés suivant le mode linéaire en fonction
de la durée de vie prévue.

- Logiciels linéaire 1 an

- Agencements et installations linéaire 5a 10 ans
- Mobilier linéaire 5a 10 ans
- Matériel informatique et de bureau linéaire 3 ans

Immobilisations financieres

Les immobilisations financieres sont inscrites au bilan pour leur valeur historique.

Elles se composent de titres de participation des filiales, de créances rattachées

a ces participations et des dépots et cautionnements versés.

A la cléture de U'exercice, la valeur historique est comparée a la valeur d'utilité tenant compte
de la quote-part d'actif retraité et de la tendance des résultats ainsi que de l'intérét économique
des sociétés du groupe. L'écart défavorable fait l'objet de provisions pour dépréciation

des titres et préts a caractere financier.

A ce titre, la provision pour dépréciation des titres s'éléeve a 3 138 072 £ au 31/12/2008.

Afin de ne pas déséquilibrer le résultat financier et le résultat exceptionnel, la reprise

de provisions sur titre pour 3 266 279 € concernant les titres cédés sur Uexercice et dont

les dotations avaient impacté le résultat financier des exercices précédents, a été comptabilisée
en résultat exceptionnel.

Clients

Les créances clients et comptes rattachés sont enregistrés a leur valeur nominale. Les risques
de non recouvrement font l'objet de provisions pour dépréciation appropriées et déterminées
de maniere individualisée ou de maniére statistique basée sur un critere d'ancienneté.

Le montant de la provision au 31/12/2008 s'éléve a 29 355 €.

ILa été effectué une reprise de provision sur les créances douteuses d'un montant de 683 215 £
compte tenu du paiement de la créance correspondante.

Autres Créances
Les créances sont valorisées a leur valeur nominale. Une provision pour dépréciation
est pratiquée lorsque la valeur d'inventaire est inférieure a la valeur comptable.

Valeurs mobilieres de placement

Les valeurs mobilieres de placement sont évaluées au prix d'achat ou au prix de marché

du dernier mois, si ce dernier est inférieur. Pour les titres non cotés, si la valeur d'inventaire

est inférieure a la valeur probable de négociation, une provision pour dépréciation est constatée.

Les valeurs mobilieres de placement incluent les titres de la société Altavia acquis
dans le cadre d'un plan de stocks options mis en place au cours du premier semestre 2003.

En milliers d'euros Valeurs brutes  Dépréciation  Valeurs nettes Valeurs nettes
au 31 déc. au 31 déc. au 31 déc. au 31 déc.

2008 2008 2008 2007

Actions propres 2859 139 2859139 3704160
Valeurs mobilieres de placement 8116730 8116730 20687 916
TOTAL 10 975 869 0 10975869 24392076

Stock option

LAssemblée Générale du 14 mars 2003 a autorisé le Conseil d’Administration a consentir en
une ou plusieurs fois, sur une période de douze mois, soit au plus tard le 14 mars 2004,

3 300 options d'achat d'actions. Suite a lAssemblée Générale du 26 mai 2005, qui a augmenté
par 20 le nombre d'actions, le nombre d’options d’achat a été également augmenté par 20,
soit désormais 66 000 options d'achat d’actions.

Les options peuvent étre attribuées aux dirigeants (tels que définis par larticle L.225-185
alinéa 4 du Code de Commerce] et salariés titulaires d’un contrat de travail a durée
indéterminée au sein de la société Altavia SA, ainsi qu'aux seuls salariés des sociétés

ou groupements d'intérét économique dont 10% au moins du capital ou des droits de vote
sont détenus directement ou indirectement par la société Altavia SA.

Options d'achat d'actions attribuées durant les exercices 2003 et 2004

Date Date des Nombre Nombre ~ Nombre ~ Nombre  Point de Date Prix des
de 'AG Conseils d’options d'options  d'options  d'options  départdes  d'expiration  options

attribuées annulées  levées restantes  options des options

d'achat

14/03/2003 19/03/2003 20 000 14000 6000 01/05/2007 01/07/2007 61,74 €
24/09/2003 12 000 12 000 01/11/2007 01/01/2008 61,74 €
18/12/2003 33000 23 000 10 000 18/12/2007 01/01/2008 61,74 ¢

ou 01/05/08 18/06/2008
12/02/2004 1000 1000 01/05/2008 18/06/2008 61,74 €

TOTAUX 66 000 37000 29 000 0

Options d'achat d'actions annulées durant l'exercice 2003 : 2 000
Options d'achat d'actions annulées durant l'exercice 2005 : 2 000
Options d'achat d'actions annulées durant l'exercice 2006 : 14 200
Options d'achat d'actions annulées durant l'exercice 2007 : 12 000
Options d'achat d'actions annulées durant l'exercice 2008 : 6 800
La totalité des options d'achat d'actions a été attribuée.

ABSA

Le 30 octobre 2008, la totalité des 10 457 actions a bons de souscription d'actions (ABSA)

et des bons de souscription d’actions [BSAJ, émis suite a lAssemblée Générale des actionnaires
du 4 décembre 2006, ont été cédés a la société Altavia. Les ABSA ont été cédées pour un
montant de 1 115 459 € et les BSA pour un montant de 141 160 €. Ces derniers ont été annulés.

Attribution gratuite d’actions

Un reglement du plan dattribution gratuite d'actions a été mis en place par [Assemblée
Générale des actionnaires du 4 décembre 2006.

Le Conseil d’Administration du méme jour a décidé d'attribuer gratuitement des actions

a l'un des dirigeants de la société et a l'un de ses salariés.

Les actions qui seront attribuées gratuitement seront soit créées, lors de leur acquisition

définitive, par incorporation de réserves ou primes (ou de tout autre poste comptable en fonction de
la réglementation applicable) soit des actions préexistantes rachetées préalablement par la société.
L'Assemblée Générale Extraordinaire du 8 janvier 2008 a renouvelé l'autorisation donnée au Conseil
d’Administration de procéder a des attributions gratuites d'actions existantes ou a émettre,

eny apportant des adaptations pour tenir compte des nouvelles dispositions légales permettant
notamment de prévoir, qu'en cas d'invalidité grave d'un bénéficiaire d'attribution gratuite d'actions
en cours de période d'acquisition, ses actions lui sont définitivement acquises par anticipation.
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Actions Nombre Date limite
Nombre d'actions gratuites 33672 si ces actions gratuites sont émises par 04/12/2008
attribuées en 2006 incorporation de bénéfices, primes ou réserves,

Ou 32 355 si ces actions gratuites sont préalablement
acquises par la société.

L'acquisition définitive d'une partie de ces actions est soumise
a condition de présence.

Nombre d'actions gratuites 17 879 si ces actions gratuites sont émises par 04/12/2009
attribuées en 2007 incorporation de bénéfices, primes ou réserves,

Ou 17 127 si ces actions gratuites sont préalablement

acquises par la société.

L'acquisition définitive de ces actions est soumise a condition de présence.

Nombre d'actions gratuites 51551 si ces actions gratuites sont émises par
attribuées et non encore incorporation de bénéfices, primes ou réserves,
définitivement acquises au 49 482 si ces actions gratuites sont préalablement
1 janvier 2008 acquises par la société.
L'acquisition définitive de ces actions est soumise a condition de présence.
Nombre d‘actions gratuites Suite au départ de certains bénéficiaires,
attribuées en 2006 annulées 17 211 actions gratuites antérieurement attribuées sous conditions de
au cours de l'exercice 2008 présence et si elles avaient été émises par incorporation de bénéfices,

primes ou réserves, sont devenues caduques.

16 553 actions gratuites antérieurement attribuées sous conditions de
présence et si elles avaient été délivrées par remise d'actions auto
détenues, sont devenues caduques.

Nombre d‘actions gratuites Suite au départ de certains bénéficiaires,
attribuées en 2007 annulées 10 629 actions gratuites antérieurement attribuées sous conditions de
au cours de l'exercice 2008 présence et si elles avaient été émises par incorporation de bénéfices,

primes ou réserves, sont devenues caduques.

9 877 actions gratuites antérieurement attribuées sous conditions de
présence et si elles avaient été délivrées par remise d'actions auto
détenues, sont devenues caduques.

Actions gratuites devenues 15 802
définitivement acquises au cours

de U'exercice 2008 et délivrées

a leur bénéficiaire

Solde des actions gratuites 7 250
attribuées en 2007 non encore
définitivement acquises

au 31 décembre 2008

Indemnité de départ a la retraite

En France, des indemnités conventionnelles de départ a la retraite sont payables lors du départ

a la retraite de lemployé s'il fait encore partie du groupe a cette date. Ces indemnités sont évaluées
et provisionnées sur la base du salaire et de lancienneté de lemployé a la date du départ, en fonction
des regles des conventions applicables. Les hypotheses concernant les taux d'actualisation et les taux
de progression des salaires utilisés pour le calcul des engagements sont de 5,76% et 1,55% en 2008.
L'dge de départ a la retraite retenu est 65 ans.

Le taux de charges sociales retenu s'éleve a 45 %.

La provision au 31/12/08 s'éleve a 71 168 € soit une reprise de 228 820 € et un impét différé
correspondant de + 76 266 € pour lexercice 2008.

Provisions pour risques et charges
La société applique le reglement CRC 2000-06 sur les passifs.

Des provisions pour risques et charges sont constituées pour couvrir des risques et des charges
nettement précisés quant a leur objet, que des événements survenus ou en-cours rendent
probables. Les provisions constituées correspondent, a des provisions sur filiales déficitaires,

a des provisions concernant des actions propres dans le cadre d'un plan d’attribution d'actions
gratuites et aux indemnités de départ a la retraite.

Faits caractéristiques

La société a renforcé sa participation dans la société Altavia France par rachat des actions
d'actionnaires minoritaires et suite au rachat de 100% des titres de la société Le Parti Du Client
(détention de 95,30% des titres a lissue de ces opérations.

De plus, la société a cédé a Altavia France lintégralité des titres qu'elle détenait au capital
de Junium.

La société a cédé a un nouvel actionnaire minoritaire des titres d'Actipaper pour un montant
de 25 k€.

La société a renforcé sa participation dans la société MyStudio TV pour un montant de 375 k€.
La société a souscrit une augmentation de capital de la société Capital Innovation pour

un montant de 25 k€.

Evénements postérieurs a l'exercice
Aucun événement postérieur a l'exercice n'est intervenu.

Résultats et autres éléments caractéristiques de la société au cours des cing derniers exercices
(Code de commerce - Article R225-102)

Euros 31/12/2008  31/12/2007 31/12/2006 31/12/2005 31/12/2004
Capital en fin d'exercice
Capital social 3918873 3918873 3918873 3887520 1295840

Nombre des actions ordinaires existantes (A) 1306 291 1306 291 1306 291 1295840 64792

Opérations et résultat de l'exercice

Chiffre d'affaires (H.T) 13102290 12752447 13328801 11669 731 10188 721

Résultat av. impdts (B, participation des salariés,
dotations et reprises sur amortissements,

dépréciations et provisions 3641189 8172138 2919569 6966710 7007 693
ImpGts sur les bénéfices 76 266 -52 002 -5 624 -217 260 321 662
Résultat net (C) 6227178 5320257 5798666 5591571 6074187
Dotations et reprises sur amortissements,

dépréciations, provisions -2662256 2903883 -2824473 1592399 611 844
Résultat distribué (D) 3004469 6008939 5029220 4017104 2591680

Résultat par action

Résultat aprées impots, participation des salariés,
dotations et reprises sur amortissements,
dépréciations, provisions = (B / (A) 2,79 6,26 2,24 5,38 108,16

Résultat aprés impots, participation des salariés,
mais avant dotations et reprises sur amortissements,
dépréciations, provisions 2,73 6,30 2,28 5,54 103,19

Résultat aprés impots, participation des salariés,
dotations et reprises sur amortissements,

dépréciations et provisions = (C) / (A) 4,77 4,07 444 4,32 93,75
Dividende attribué a chaque action = (D] / (A] 2,30 4,60 385 3,10 40,00
Personnel

Effectif moyen des salariés employés

pendant l'exercice 20 23 24 39 36

Montant de la masse salariale de l'exercice 3917375 3607 426 3349993 2888463 2824515

Montant des sommes versées au titre des avantages sociaux de l'exercice
(Sécurité Sociale, ceuvres sociales) 1379040 1463139 1389368 1161368 1142232

Autres informations significatives

Rémunération des dirigeants
La rémunération allouée aux mandataires sociaux d'Altavia s'éleve a un montant de 1 962 822 £.

Droit Individuel a la Formation (D.I.F)
Le volume d'heures de formation cumulé correspondant aux droits acquis au titre du DIF
s'éléeve a 710 heures pour l'ensemble des salariés présents au 31 décembre 2008.

Informations sur les postes

Nous avons opté fin 2000 pour le régime d'intégration fiscale a compter de l'exercice ouvert
le 1° janvier 2001.

La société téte de groupe est Altavia.

Les filiales entrant dans le périmeétre d'intégration fiscale sont Altavia Europe depuis
le 1° janvier 2007, iNext depuis le Ter janvier 2003 et Altavia RVB et Altavia Newco
depuis le 1°" janvier 2008.

La société téte de groupe est redevable de 'imp6t sur les sociétés, des contributions liées
a celui-ci ainsi que des IFA pour son propre compte et des filiales intégrées.

Chague société supporte limp6t comme si elle n'était pas membre du groupe et 'économie
d'impdt éventuelle est comptabilisée dans la société téte de groupe.

Le résultat fiscal du groupe s'établita - 2 193 920 €.
Ce résultat fiscal tient compte des résultats de nos filiales soit - 9 308 £ pour Altavia Europe,
-12 774 £ pour iNext et - 204 013 € pour Altavia RVB.

Le résultat fiscal propre de la société Altavia s'établita - 1 877 873 £.
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RAPPORT DES COMMISSAIRES
AUX COMPTES SUR LES COMPTES
ANNUELS AU 31/12/2008

Emprunts et dettes financiéres Mesdames, Messieurs les actionnaires,
Altavia bénéficie d'une ligne de crédit pouvant s'élever jusqu’a 63,5 M£.
Lencours de cette ligne de credit s'éléve au 31/12/2008 a 21,5 ME. En exécution de la mission qui nous a été confiée par vos Assemblées Générales,

La ligne de crédit fait l'objet d'une couverture a hauteur de 70 % de ses tirages anticipés.

) nous vous présentons notre rapport relatif a 'exercice clos le 31 décembre 2008, sur :
La couverture se décompose en deux tranches :
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- le contréole des comptes annuels de la société Altavia, tels qu'ils sont joints au présent rapport ;
- une premiére tranche constituée d'un swap de taux a 3,8105 % [notionnel de 15,3 m¢€ - la justification de nos appréciations ;

en date de départ différé du 20/08/2007), échéance du 20/08/2010, - les vérifications et informations spécifiques prévues par la loi.

- une deuxieme tranche constituée :
a - d'un swap de taux a 3,9845 % (notionnel initial de 5,8 m€) en date de départ Les comptes annuels ont été arrétés par le Conseil d'’Administration. Il nous appartient,
différé du 02/01/2008 ' ' sur la base de notre audit, d'exprimer une opinion sur ces comptes.

b - d'un collar de taux (floor = 3,60 %, cap = 3,90 % - notionnel initial de 5,8 m¢)

_ 1. Opinion sur les comptes annuels
en date de départ différé du 02/01/2008.

Nous avons effectué notre audit selon les normes d’exercice professionnel applicables en France;
ces normes requierent la mise en ceuvre de diligences permettant d'obtenir l'assurance raisonnable
que les comptes annuels ne comportent pas d'anomalies significatives. Un audit consiste a vérifier,
par sondages ou au moyen d’autres méthodes de sélection, les éléments justifiant des montants

et informations figurant dans les comptes annuels. Il consiste également a apprécier les principes
comptables suivis, les estimations significatives retenues et la présentation d’ensemble des
comptes. Nous estimons que les éléments que nous avons collectés sont suffisants et appropriés

Les dettes financieres diverses correspondent a un crédit vendeur obtenu lors
d'une opération d'acquisition.

Liste des filiales et participations

Informations financieres Capital Quote-part Capitaux Résultats  Dividendes -
du capital propres bénéfice encaissés par pour fonder notre opinion.
détenue ou perte la société

(en %) du dernier au cours Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des regles et principes comptables
Filiales et participations exercice clos  de lexercice francais, réguliers et sincéres et donnent une image fidele du résultat des opérations de l'exercice
1. Filiales directes (détenues a plus de 50 %) écoulé ainsi que de la situation financiere et du patrimoine de la société a la fin de cet exercice.
Actipaper 2500 000 78,99 29010 -1 741900 - o
Altavia France 1646 784 9533 16385779 3105929 5 182545 2. Justification des appréciations
Altavia Newco 1000 100.00 La crise financiere qui s'est progressivement accompagnée d'une crise économique emporte
Next 1060 83'18 886 12774 de multiples conséquences pour les entreprises notamment au plan de leur activité et de leur
Alavia RVB 37000 95 60 373972 189 048 fmancement. Les estlmatllopslcolm’ptables concour.ant ala prepalrat|on des etgt; lfmavnmerls .

- au 31 décembre 2008 ont été réalisées dans cet environnement qui rend donc difficile lappréhension
Alta\/ﬁa Eu.rope 5994 928 10000 9882885 4097591 2198803 des perspectives économiques. C'est dans ce contexte que, conformément aux dispositions
AltaV}a Asia _ 163 254 100,00 81222 9157 de larticle L. 823-9 du Code de commerce relative a la justification de nos appréciations,

Altavia Consulting 200 000 100,00 745 683 93 808 53 990 nous portons a votre connaissance les éléments suivants :
2. Filiales indirectes
Détenues par Altavia France : La note « Immobilisations financiéres », de l'annexe expose les régles et méthodes d'évaluation
Altavia Paris 1189 000 100,00 5432981 4016983 3983150 des participations et créances rattachées a ces participations. Nous avons vérifié le caractere
Altavia Lille 72 000 100,00 911 437 205 553 200 025 approprié des méthodes comptables visées ci-dessus et des informations fournies dans les notes
Altavia Victor 220 210 10000 2632372 1291061 1999998 de l'annexe et nous sommes assurés de leur correcte application.
Altavia Optitrans 40000 50,94 414397 273108 127 300 L o S . . S

Les appréciations ainsi portées s'inscrivent dans le cadre de notre démarche d'audit des comptes
CPO 200 000 100,00 606 795 272192 300000 : RN ) e A

- - annuels, pris dans leur ensemble, et ont donc contribué a la formation de notre opinion, exprimée

Altavia Connexion 350 840 100,00 963 484 327 869 329 990 dans la premiére partie de ce rapport.

Junium 85095 99,10 88 341 -364 216

Le Parti Du Client 40000 100,00 477173 16 397 335 941 3. Vérifications et informations spécifiques

Altavia Facilities 50 000 33,00 78 767 28 767 Nous avons également procédé aux vérifications spécifiques prévues par la loi.

Détenues par Altavia Europe :

Altavia HTT 1383 80,00 654 496 534 137 300 000 Nous n'avons pas d'observation a formuler sur la sincérité et la concordance avec les comptes
Altavia Belgium 300000 9917 366 599 74 158 346 290 annuels des informations données dans le rapport de gestion du Conseil d’Administration et dans
Altavia Swiss 50976 100:00 %8 451 1040 les documents adressés aux actionnaires sur la situation financiere et les comptes annuels.
Altavia Iberica CFA 60 200 99,98 888 242 788 897 949 810 — . , . : . .

- En application de la loi, nous nous sommes assurés que les diverses informations relatives aux
AltaV}a Hetllas 60 000 95,00 517215 542 070 522 500 prises de participation et de controle et aux participations réciproques vous ont été communiquées
Altavia Italia 200 000 80,00 1474199 996 500 1280 000 dans le rapport de gestion.

Altavia Deutshland 100 000 100,00 -124 500 942 628

Altavia Ceska 6582 100,00 212 848 -8 843 Neuilly-sur-Seine et Paris, le 22 avril 2009

Altavia Polska 12 106 95,00 309 680 226 328 626 175 o

Altavia Iletisim 40 698 80,00 300 458 202 059 306 000 Les .Commlssal.rles aux Comptes ) )

Altavia iNext 1060 16,82 886 12 774 Deloitte & Associés Cabinet Angeli

Altavia Facilities 50 000 33,00 78767 28 767

Deteﬁues pgr Altavia Asia : ’ \ a«,.ﬁ_-
Altavia Trading 506 438 100,00 367 039 -189 448 <
3. Participations (détenues entre 5 et 50 %) /

Altavia Facilities 50 000 34,00 78 767 28 767 d¢rtrand Boisselier Marc Angeli Jacques Brun
Capital Innovation 21776 34,02 741 -40 002

MyStudioTV 67 887 30,23 583723 -527 295
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RAPPORT SPECIAL

DES COMMISSAIRES AUX COMPTES
SUR LES CONVENTIONS REGLEMENTEES
EXERCICE CLOS 31 DECEMBRE 2008

Monsieur le Président,
Mesdames, Messieurs les actionnaires,

En notre qualité de commissaires aux comptes de votre société, nous vous présentons
notre rapport sur les conventions réglementées.

|. Conventions autorisées au cours de l'exercice

En application de l'article L.225-40 du Code de commerce, nous avons été avisés des conventions
qui ont fait l'objet de l'autorisation préalable de votre Conseil d’Administration.

Il ne nous appartient pas de rechercher l'existence éventuelle d'autres conventions mais de vous
communiquer, sur la base des informations qui nous ont été données, les caractéristiques

et les modalités essentielles de celles dont nous avons été avisés, sans avoir a nous prononcer
sur leur utilité et leur bien fondé. Il vous appartient, selon les termes de l'article R.225-31

du Code de commerce, d'apprécier l'intérét qui s'attachait a la conclusion de ces conventions

en vue de leur approbation.

Nous avons mis en ceuvre les diligences que nous avons estimées nécessaires au regard
de la doctrine professionnelle de la Compagnie des commissaires aux comptes relative
a cette mission. Ces diligences ont consisté a vérifier la concordance des informations
qui nous ont été données avec les documents de base dont elles sont issues.

I. 1. Apport de lensemble des titres LPDC détenus par Altavia a Altavia France
et approbation du traité d’apport.

Lors de votre Conseil d’Administration du 20 décembre 2007, vous avez autorisé votre
Président a apporter lensemble des titres LPDC détenus par Altavia a Altavia France
soit 22 801 actions LPDC pour un montant de 2 621 965,49 €.

LAssemblée Générale Extraordinaire d’Altavia France en date du 8 janvier 2008
a approuvé l'apport par Altavia de 22 801 actions LPDC pour une valeur nette comptable
de 2 621 965,49 € rémunéré par lémission de 614 actions Altavia France.

Mandataires sociaux concernés :

Raphaél Palti : Président du Conseil d’/Administration et Directeur Général d'Altavia,
Président du Conseil d’Administration et Directeur Général d'Altavia France.

Jimmy Anidjar : Directeur Général d'Altavia et Administrateur d’Altavia France.

Laurent Saumon : Directeur Général Délégué d'Altavia et Administrateur d'Altavia France.
Daniel de Botton : Administrateur d’Altavia et Administrateur d'Altavia France.

Michel Duval : Administrateur d’Altavia et Administrateur d’Altavia France.

Laurent Gampel : Directeur Général Délégué d'Altavia et Administrateur d’Altavia France.

|. 2. Recapitalisation de la filiale Junium et cession de cette derniere a Altavia France.

Lors de votre Conseil d’Administration du 13 novembre 2008, vous avez autorisé votre Président
a reconstituer les capitaux propres de Junium en souscrivant a laugmentation de capital social
de la filiale a hauteur de 800 k€.

Vous avez également autorisé votre Président a céder lensemble des titres Junium a la société
Altavia France pour 1 € afin d'offrir une meilleure lisibilité de l'organigramme juridique

du Groupe et de mettre en place les synergies attendues entre Junium et les autres entités
francaises du Groupe.

Mandataires sociaux concernés :
Raphaél Palti : Président du Conseil d’Administration, Directeur Général d'Altavia,

Administrateur de Junium et Président du Conseil d’Administration, Directeur Général d'Altavia France.

Laurent Saumon : Directeur Général Délégué d'Altavia, Administrateur de Junium

et Administrateur d’Altavia France.

Daniel de Botton : Administrateur d’Altavia et Administrateur d'Altavia France.

Michel Duval : Administrateur d’Altavia et Administrateur d’Altavia France.

Laurent Gampel : Directeur Général Délégué d'Altavia et Administrateur d’Altavia France.

|. 3. Création d’une société filiale d’Altavia Victor.

Lors de votre Conseil d’Administration du 18 décembre 2008, vous avez autorisé votre Président
a créer une filiale d'Altavia Victor a Nantes dénommée Altavia Nantes Newco, et a domicilier
cette filiale : ZA Les Hauts de Couéron - rue des Forgerons & Couéron (44220).

Mandataires sociaux concernés :
Raphaél Palti : Président du Conseil d’Administration, Directeur Général d'Altavia,
Président d'Altavia Victor.

Il - Conventions approuvées au cours d’exercices antérieurs dont 'exécution
s'est poursuivie durant Uexercice

Par ailleurs, en application de l'article R.225-31 du Code de commerce, nous avons été
informés que l'exécution des conventions suivantes, approuvées au cours d’exercices antérieurs,
s'est poursuivie au cours du dernier exercice.

I1.1. Convention de location
a) Location de locaux entre les sociétés Fonciere Blanqui et Altavia (10 rue Blanqui,
93400 Saint-Ouen) [Conseil d’Administration du 20/12/07)

Au titre de U'exercice 2008 des loyers et charges locatives pour un montant de 733 444,44 € HT,
la taxe fonciére pour un montant de 42 564,01 € HT et la taxe sur les bureaux pour
un montant de 5 440 € HT, ont été comptabilisés chez Altavia.

b) Location de locaux entre les sociétés Fonciere Blanqui (ex SCI Blangard] et Altavia
(13 rue Dieumegard, 93400 Saint-Ouen)

Au titre de Uexercice 2008 des loyers et charges locatives pour un montant de 856 026,29 € HT,
la taxe fonciére pour un montant de 48 102 € HT et la taxe sur les bureaux pour un montant
de 8 800 € HT ont été comptabilisés chez Altavia.

c) Location de locaux entre les sociétés SCI Rembrandt Courcelles et Altavia
(1 rue Rembrandt, 75008 Paris)

Au titre de l'exercice 2008 des loyers et charges locatives pour un montant de 402 112,68 € HT,
la taxe fonciere pour un montant de 4 562 € HT et la taxe sur les bureaux pour
un montant de 4 520 £ HT ont été comptabilisés chez Altavia.

Il. 2. Contrat de domiciliation avec la société Firapa (Conseil d’Administration du 18 décembre 2003).

- Nature et objet : contrat de domiciliation avec la société Firapa dont Monsieur Raphaél Palti
est l'unique actionnaire.
- Modalités : loyer annuel d'un montant de 500 € HT, facturé par trimestre civil a terme a échoir.

Il. 3. Contrat de mise a disposition de locaux avec la société Viateam (Conseil d’Administration
du 20 janvier 2005).

- Nature et objet : contrat de mise a disposition de locaux avec la société Viateam sis
10 rue Blanqui d'un an, renouvelable par tacite reconduction.

- Modalités : loyer annuel d'un montant de 500 € HT.

IIl. 4. Contrat de mise a disposition de locaux avec Altavia Europe
(Conseil d’Administration du 05/07/07).

- Nature et objet : contrat de mise a disposition de locaux avec la société Altavia Europe sis
1, rue Rembrandt a Paris (75008) d'un an, renouvelable par tacite reconduction.

- Modalités : loyer annuel d'un montant de 500 £ HT.

Il. 5. Convention de prét entre Altavia et Altavia France conclue le 26/12/06
(Conseil d’Administration du 21 septembre 2006).

- Nature et objet : l'encours maximal autorisé par la convention de prét a moyen terme s'éleve
a 26 500 000 euros. Le montant initial du prét accordé a Altavia France s'éléve a 20 500 000 €.

- Modalités : le crédit est remboursable en totalité a la date d'échéance du crédit, laquelle
interviendra le 31 décembre 2011 au plus tard, sous réserve de l'évolution de l'encours
maximal autorisé du crédit ou a la date a laquelle Altavia France aura renoncé en totalité
a lutilisation du crédit.

L'encours maximal autorisé du crédit sera réduit au 31 décembre de chaque année, et pour

la premiere fois le 31 décembre 2007, a hauteur d’un montant égal a 6 325 000 € par an

de l'année 2007 a 2010 et a hauteur de 1 200 000 € pour lannée 2011.

Le taux d'intérét est égal a la somme de lindice de référence, Euribor 1 mois, 2 mois ou 3 mois et

de la marge applicable. Cette derniere est de 1,00 % l'an révisable annuellement, a la baisse jusqu'a

0,85 % lan, comme a la hausse a 1,30 % lan ou a 1,60 % l'an en fonction de ['‘évolution des ratios.

'encours maximal autorisé au 31 décembre 2008 s'éléve a 13 850 000 €. La société
Altavia France a versé au titre de Uexercice 2008 des intéréts a hauteur de 515 241,06 €.

Neuilly-sur-Seine et Paris, le 22 avril 2009

Les Commissaires aux Comptes
Deloitte & Associés Cabinet Angeli
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