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Rapport du Commissaire aux apports sur la valeur des apports

Mesdames, Messieurs les associés,

En exécution de la mission qui nous a été confiée par décision de I'associé unique de la
société CARREFOUR HYPERMARCHES et par décision unanime des associés de la société
SOGARA en dates du 15 juillet 2013 concernant I'apport de onze fonds de commerce
« hypermarché CARREFOUR » devant étre effectué par la société SOGARA au profit de la
société CARREFOUR HYPERMARCHES, nous avons établi le présent rapport prévu par 'article
L 225-147 du code de commerce. Par décision unanime de |'associé unique de la société
CARREFOUR HYPERMARCHES en date du 15 juillet 2013 et par décision unanime des associés
de la société SOGARA en date du 15 juillet 2013, il a été décidé de renoncer a la nomination
d’'un commissaire a la scission. Par conséquent, nous n’avons pas établi de rapport
spécifique relatif a la rémunération des apports.

L'actif net apporté a été arrété dans le projet de traité d’apport partiel d’actif signé par les
mandataires des sociétés concernées en date du 11 octobre 2013. Il nous appartient
d’exprimer une conclusion sur le fait que la valeur des apports n’est pas surévaluée. A cet
effet, nous avons effectué nos diligences selon la doctrine professionnelle de la Compagnie
Nationale des Commissaires aux Comptes applicable a cette mission ; cette doctrine requiert
la mise en ceuvre de diligences destinées a apprécier la valeur des apports, a s’assurer que
celle-ci n’est pas surévaluée et a vérifier qu’elle correspond au moins a la valeur au nominal
des actions a émettre par la société bénéficiaire des apports augmentée de la prime
d’apport.

A aucun moment, nous ne nous sommes trouvés dans lI'un des cas d’incompatibilité,
d’interdiction ou de déchéance prévus par la loi.

Notre mission prenant fin avec le dép6t du rapport, il ne nous appartient pas de mettre a
jour le présent rapport pour tenir compte des faits et circonstances postérieurs a sa date de
signature.

Nous vous présentons nos constatations et conclusions selon le plan suivant :

1 - Présentation de I'opération et description de 'apport
2 - Diligences et appréciation de la valeur de I'apport

3 - Synthése - points clés

4 - Conclusion

Apport de 11 fonds de commerce « hypermarché CARREFOUR » par la société SOGARA a CARREFOUR HYPERMARCHES - |
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1. PRESENTATION DE L'OPERATION ET DESCRIPTION DE
L'APPORT

1.1 CONTEXTE DE L'OPERATION

La société CARREFOUR HYPERMARCHES exploite a ce jour en location gérance 133 fonds de
commerce de type hypermarché.

L'opération d’apport partiel d’actifs par la société SOGARA des 11 fonds de commerce
d’hypermarchés susvisés a la société CARREFOUR HYPERMARCHES s'inscrit dans le cadre
d’une restructuration globale et d’une simplification du péle hypermarchés du Groupe
Carrefour visant notamment a regrouper la propriété et I'exploitation de 185 fonds de
commerce d’hypermarchés au sein d’une structure unique: la société CARREFOUR
HYPERMARCHES.

Cette opération sera concomitante a lapport de 173 autres fonds de commerce
d’hypermarchés par d’autres filiales du Groupe Carrefour au profit de la société CARREFOUR
HYPERMARCHES.

En outre, il est précisé que la société SOGARA a, par actes sous seing privé en date du 10
octobre 2013 :

— Résilié a effet du 31 octobre 2013 les contrats de locations-gérance qui la liaient avec la
société SOGARA FRANCE,

- Conclu avec la société CARREFOUR HYPERMARCHES, un contrat de location-gérance aux
termes duquel la société SOGARA donnera en location-gérance, a compter du 01%
novembre 2013, ses 11 fonds de commerce d’hypermarchés a la société CARREFOUR
HYPERMARCHES.

1.2 SOCIETES CONCERNEES ET LIENS EN CAPITAL

1.2.1 Société bénéficiaire : CARREFOUR HYPERMARCHES

» Dénomination : CARREFOUR HYPERMARCHES

» Forme juridique : Société par Actions Simplifiée

» Siége social : ZAE Saint Guénault — 1 rue Jean Mermoz - 91002 EVRY
» N°RCS : EVRY 451.321.335

P Capital social :37000 €

» Objet social :

Apport de 11 fonds de commerce « hypermarché CARREFOUR » par la société SOGARA a CARREFOUR HYPERMARCHES - A
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La société a pour objet, en France et dans tous pays :

- La vente au détail de toutes denrées, tous produits bruts ou manufacturés, toutes
matiéres premiéres et tous articles ou marchandises de toutes catégories, de toutes
natures et de tous genres (y compris la vente et I'achat de véhicules terrestres a moteur
et la revente de tous objets d'occasion), ainsi que de tous services susceptibles
d'intéresser la clientéle ;

- L'achat, la vente en gros et en détail, l'importation, l'exportation, la fabrication, la
conservation, la transformation, le conditionnement et I'emballage de ces matieres,
denrées, produits, articles ou marchandises et métaux précieux sous forme de déchets
et ouvrages;

- A cet effet, la création, l'acquisition, la location, la prise a bail ou la prise en gérance
libre, I'exploitation en franchise ou autre, de tous fonds ou magasins, de tous locaux et
terrains ou constructions nécessaires a l'objet ci-dessus, ainsi que l'achat de tous
immeubles ou biens immobiliers et la construction de tous locaux ;

- L'installation, la mise au point et la cession de tous procédés et de toutes techniques de
création et d'exploitation de magasins ; l'aide dans I'exploitation ou la direction d'une
entreprise commerciale, y compris en qualité de franchiseur ;

- L'acquisition, I'obtention, I'exploitation ou la cession de tous procédés, brevets,
marques ou licences concernant ces activités, la création de tous labels ;

- Toutes activités de commissionnaire de transport ;

- La prise d’intéréts et la participation directe ou indirecte dans toutes sociétés ou
entreprises, créées ou a créer par tous moyens, créations de sociétés, apports,
souscriptions d'actions, d'obligations ou autres titres- acquisitions de droits sociaux en
nom collectif, en commandite ou en participation, fusion alliance et par tous autres
moyens et sous toutes autres formes utilisées en France et a |'étranger et toutes
prestations de services administratifs, juridiques, comptables et financiers ;

- Elle peut agir en tous pays directement ou indirectement pour son compte ou celui de
tiers, soit seule, soit en association, participation, groupement de société, avec toutes
autres personnes ou sociétés et réaliser sous quelque forme que ce soit les opérations
entrant dans son objet ;

- Elle peut prendre toutes participations et tous intéréts dans toutes sociétés et affaires
francaises ou étrangeres, quel qu'en soit |'objet ;

- Et, d'une fagon générale, toutes opérations commerciales, industrielles, immobiliéres,
mobilieres et financiéres, se rapportant directement ou indirectement ou pouvant étre
utiles a cet objet ou susceptibles d'en faciliter la réalisation. -

» Commissaires aux comptes : DELOITTE & ASSOCIES
185 avenue Charles de Gaulle,
92524 NEUILLY-SUR-SEINE

MAZARS
61 Rue Henri Regnault,
92400 COURBEVOIE
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1.2.2  Société Apporteuse : SOGARA

» Dénomination SOGARA

» Forme Juridique : Société par Actions Simplifiée

»  Siége social : Zl route de Paris — 14120 Mondeville
P N°RCS : EVRY 662 720 341

» Capital social : 25000000 €

»  Objet social

La Société a pour objet, en France et dans tous pays :

- Toutes opérations commerciales, industrielles ou agricoles se rapportant a la
fabrication, la transformation, |‘achat, la vente, le commerce en gros, demi-gros et
détail, a la commission, au courtage, au dépot, a I'importation et a I’exportation :

De tous produits, denrées et articles d’alimentation et d’approvisionnements.
D’articles de droguerie, parfumerie, mercerie, maroquinerie, librairie et papéterie.
D’articles textiles, de bonneterie, d’habillement, de nouveauté et bazar.

De meubles et objets d’ameublement et de décoration.

D’articles et appareils ménagers, électroménagers et de chauffage, d’articles de
quincaillerie et d’outillage.

D’appareils de photographie, de radiodiffusion, de télévision et de musique.

De cycles et accessoires.

De jouets et d’articles d’enfants.

D’huiles, combustibles et carburants.

La création, l'acquisition, la location, la prise a bail, I'installation, I'exploitation de
tous établissements, usines, ateliers, dépdts, magasins et succursales, se
rapportant aux activités ci-dessus spécifiées ou a I'une d’elles.

o La prise, I'acquisition, I'exploitation ou la cession de tous procédés, brevets,
concernant ces activités.

o FEt dune facon générale, toutes opérations commerciales, industrielles,
immobiliéres, mobiliéres et financiéres se rapportant directement ou
indirectement ou pouvant étre utiles a ces objets ou susceptibles d’en faciliter la
réalisation.

- Elle peut prendre toutes les participations et tous les intéréts dans toutes sociétés et
affaires francaises ou étrangeres, quel qu’en soit I'objet

- Elle peut agir en tous pays, directement ou indirectement, pour son compte ou celui
de tiers, soit seule, soit en association, participation, groupement ou société, avec
toutes autres personnes ou sociétés et réaliser sous quelque forme que ce soit les
opérations entrant dans son objet.

O O OO0 O
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» Commissaire aux comptes : DELOITTE & ASSOCIES
185 avenue Charles de Gaulle,
92524 NEUILLY-SUR-SEINE
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1.2.3 Liens entre les sociéetés

1.2.3.1  Liensen capital

Les sociétés SOGARA et CARREFOUR HYPERMARCHES sont des filiales directes ou indirectes
de la société CARREFOUR, Société Anonyme au capital de 1 809 960 480 € et dont le siege
social est Boulogne Billancourt (92100) — 33, avenue Emile Zola, immatriculée au Registre du
Commerce et des Sociétés de NANTERERRE sous le numéro 652 014 051, holding du groupe
CARREFOUR.

1.2.3.2  Dirigeants communs

Les sociétés SOGARA et CARREFOUR HYPERMARCHES ont pour président la société
CARREFOUR FRANCE. '

1.3 DESCRIPTION DE L'OPERATION

1.3.1  Caractéristiques essentielle de I'apport et condition suspensive

Le présent apport est soumis par décision des sociétés concernées par I'opération au régime
juridique des scissions prévu a l'article L 236-22 du code de commerce.

Les associés des sociétés participant a I'opération ayant décidé a I'unanimité de ne pas
nommer un commissaire a la scission chargé d’établir un rapport sur la rémunération des
apports, nous n’avons par conséquent pas établi un rapport séparé sur la rémunération des
apports effectués et son caractére équitable.

Sur le plan fiscal, les sociétés apporteuse et bénéficiaire de I'apport entendent placer,
conformément aux dispositions de I'article 210 B — 3 du Code Général des Impéts, le présent
apport sous le régime de faveur des fusions prévu a I'article 210 A dudit code. Il est précisé
que I'application du régime de 'article 210 B du Code Général des Impdts est subordonnée a
I'obtention d’un agrément de la Direction Générale des Finances Publiques.

Les autres régimes appiiqués en matiére de TVA et des autres impodts et taxes sont exposés
dans le projet d’apport partiel d’actifs.

Apport de 11 fonds de commerce « hypermarché CARREFOUR » par la société SOGARA a CARREFOUR HYPERMARCHES - |
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La société CARREFOUR HYPERMARCHES sera propriétaire des biens et droits apportés par la
société SOGARA a compter du jour de la réalisation définitive de I'apport partiel d’actifs sans
effet rétroactif.

Si a la date de réalisation définitive, I'actif apporté s’avérait différent a celui déterminé dans
le traité d’apport, la différence sera directement comptabilisée par imputation ou par
augmentation de la prime d’apport, de telle sorte que le montant de l'augmentation de
capital corrélative aux apports reste intangible.

L'apport partiel d’actifs objet des présentes est soumis aux conditions suspensives suivantes
et ne deviendra définitif que sous réserve et du seul fait de leur levée :

i) obtention de la Direction Générale des Finances Publiques de I'agrément pour le bénéfice du
régime fiscal de faveur des fusions prévu aux articles 210-A et suivants du Code Général des
Impots ;

ii) approbation par les associés de la société SOGARA de I'apport de sa Branche d’Activité de fonds
de commerce d’hypermarchés a la société CARREFOUR HYPERMARCHES ;

iii) approbation par I'associé unique de la société CARREFOUR HYPERMARCHES de I'apport de la
branche compléte d’activité de fonds de commerce d’hypermarchés de la société SOGARA, de
I'augmentation de capital correspondante ainsi que de la prime d’apport en résultant.

Ces conditions suspensives devront avoir été réalisées au plus tard le 31 décembre 2013, a
défaut de quoi le présent projet d’apport partiel d’actifs sera réputé de plein droit caduc et
de nul effet, sans formalité et sans qu’il y ait lieu a paiement d’indemnité de part et d’autre.

1.3.2  Rémunération de I'apport

Il ressort du projet de traité d’apport que la rémunération des apports doit se traduire par la
création de:

- 3238 actions nouvelles de la société CARREFOUR HYPERMARCHES au profit de la
société SOGARA.

Il est rappelé que les opérations sont soumises au régime juridique des scissions. Comme
indiqué précédemment, nous n’avons pas été amenés a établir un rapport relatif a la
rémunération des apports.

1.3.2.2  Augmentation de capital

La valeur nominale des actions de la société CARREFOUR HYPERMARCHES étant de 100
euros, I'augmentation de capital au profit de la société apporteuse sera de :

- SOGARA : 3238 actions x 100 € = 323 800 euros.

Apport de 11 fonds de commerce « hypermarché CARREFOUR » par la société SOGARA a CARREFOUR HYPERMARCHES - i
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1.3.2.2 Prime d’apport

La différence entre les apports soit 89 221 926,29 € et I'augmentation de capital soit 323
800 € constitue la prime d’apport pour un montant de 88 898 126,29 €.

1.4 PRESENTATION DE L’APPORT

1.4.1  Méthode d'évaluation retenue

En application du réglement CRC n°2004-01, et s’agissant de sociétés sous contréle commun,
les éléments d'actif transmis et de passif pris en charge ont été repris pour leurs valeurs
nettes comptables telles qu’elles figurent dans.les comptes de la société apporteuse au
30 juin 2013. Il est néanmoins précisé que les dotations aux amortissements relatives aux
immobilisations apportées ont été estimées au 30 novembre 2013, date présumée
d’approbation de ladite opération par les parties et que les immobilisations rétrocédées par
la société SOGARA FRANCE a la société SOGARA, a la date du 31 octobre 2013, date de
résiliation des contrats de location gérance, ont été prises en compte.

1.4.2  Description de I'apport

Selon le traité du 11/10/2013, les apports prévus sont résumés ainsi :

La société SOGARA apporte a la société CARREFOUR HYPERMARCHES, sous les garanties
ordinaires, la branche d’activité correspondant a 11 fonds de commerce d’hypermarchés

situésa:
FONDS DE COMMERCE
HYPERMARCHES ADRESSE

C.C.BAB 2-BP 415

ANGLET 64604 ANGLET CEDEX
Route de Rochefort

ANGOULINS 17690 ANGOULINS
Route de Toulouse

BOISSEUIL 87220 BOISSEUIL

Y

Apport de 11 fonds de commerce « hypermarché CARREFOUR » par la société SOGARA a CARREFOUR HYPERMARCHES - \
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Voie Innopole n®1-BP 100

LABEGE 31318 LABEGE CEDEX
Carrefour Lescar - BP 319
LESCAR 64233 LESCAR CEDEX
C. C. les 4 Pavillons-
LORMONT 33306 LORMONT CEDEX
Route du Cap Ferret - BP 96
MERIGNAC 33701 MERIGNAC
Bd de I'Atlantique - BP 3008
NIORT 79012 NIORT CEDEX
Boulevard de I'Europe
PORTET SUR GARONNE 31126 PORTET SUR GARONNE
C. C. du Rendez-vous - BP 31
SOYAUX 16800 SOYAUX
36 - 54 Route de Bayonne
TOULOUSE PURPAN 31076 TOULOUSE CEDEX
- Actif net apporté 89221926,29€
- Passif pris en charge -0,00€
Actif net apporté - 89221926,29 €

Les 11 fonds de commerce apportés sont actuellement donnés en location gérance a la
société SOGARA FRANCE. '

La société SOGARA a, par actes sous seing privé en date du 10 octobre 2013 :

- Résilié 3 effet du 31 octobre 2013 les contrats de location-gérance qui la liaient avec la
société SOGARA France,

- Conclu, avec la société CARREFOUR HYPERMARCHES, un contrat de location-gérance
aux termes duquel la société SOGARA donnera en location-gérance, a compter du 1%
novembre 2013, ses 11 fonds de commerce d’hypermarchés a la société CARREFOUR
HYPERMARCHES.

Apport de 11 fonds de commerce « hypermarché CARREFOUR » par la société SOGARA & CARREFOUR HYPERMARCHES -
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2. DILIGENCES ET APPRECIATION DES APPORTS

2.1 DILIGENCES MISES EN CEUVRE PAR LE COMMISSAIRE AUX APPORTS

Nous avons effectué les diligences que nous avons estimées nécessaires selon la doctrine de
la Compagnie Nationale des Commissaires aux Comptes pour controler la réalité des biens
apportés et apprécier la valeur des apports, en effectuant notamment les travaux suivants :

Rencontre avec les directions juridiques et financiéres du groupe CARREFOUR afin
de comprendre les modalités de I'opération.

Examen du traité d’apport.

Contréle de la réalité et de la propriété des actifs transférés et des passifs pris en
charge au 30/06/2013. Nous avons en particulier contrélé la propriété des fonds
de commerce apportés.

Revue des documents juridiques des sociétés participant a I'opération.

Examen des valeurs individuelles proposées dans le traité d’apport et
correspondant, ainsi qu’il est précisé antérieurement aux valeurs nettes
comptables qu’elles avaient dans le bilan de la société apporteuse établi au
30 juin 2013. Il convient de préciser que les dotations aux amortissements ont été
estimées jusqu’au 30 novembre 2013, date présumée de réalisation de
I'opération et que les immobilisations rétrocédées par la société SOGARA FRANCE
a la société SOGARA, a la date du 31 octobre 2013, date de résiliation des
contrats de location gérance, ont été prises en compte. De méme, il a été tenu
compte des mouvements connus début septembre 2013 affectant [actif
immobilisé apporté.

Revue des éléments de valorisation de la branche d’activité apportée
correspondant a 11 fonds de commerce apportés.

Examen des événements survenus entre le 30 juin 2013 et la date
d’établissement du présent rapport pouvant avoir une incidence sur les actifs et
passifs apportés.

Obtention d’une lettre d’affirmation sur les éléments significatifs utilisés dans le
cadre de notre mission.

Enfin, nous avons effectué les travaux complémentaires qui nous ont paru nécessaires dans
le cadre de I'appréciation de la valeur de I'apport.

Nous nous sommes assuré que les comptes au 31 décembre 2012 des sociétés apporteuse et
bénéficiaire ont été certifiés et approuvés.

Aucune inscription relative aux apports n’a été mentionnée dans le traité d’apport et aucune
inscription ne nous a été signalée.

Apport de 11 fonds de commerce « hypermarché CARREFOUR » par la société SOGARA a CARREFOUR HYPERMARCHES -
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2.2 APPRECIATION DE LA METHODE DE VALORISATION DE L'APPORT ET
DE SA CONFORMITE A LA REGLEMENTATION COMPTABLE

Comme il est précisé précédemment, I'opération d’apport envisagée s’'inscrit dans le cadre
d’une opération de réorganisation interne au sein du groupe CARREFOUR.

A lissue des contrbles effectués et des informations recueillies, nous estimons que le
principe de I'évaluation des apports effectués par la société apporteuse pour leur valeur
nette comptable, est approprié a l'opération et ce, conformément aux dispositions du
réglement CRC n° 2004-01 du 4 mai 2004 (JO du 7 Juin 2004), relatif au traitement
comptable des fusions et opérations assimilées, s’agissant d’une opération impliquant des
sociétés sous controle commun.

S’agissant d’une opération d’apport intra-groupe, la conformité de cette méthode de
valorisation avec la réglementation comptable n’appelle pas de commentaire particulier.

2.3 REALITE DE L'APPORT

Nous nous sommes assurés de la réalité des apports, notamment par vérification de
I'existence des actifs apportés en revoyant le dossier de travail et les éléments mis a notre
disposition par le Groupe Carrefour.

Nous nous sommes assurés de la réalité des 11 fonds de commerce d’hypermarchés
CARREFOUR apportés. Ces 11 fonds de commerce sont actuellement donnés en location
gérance a la société SOGARA FRANCE. La société SOGARA a, par actes sous seing privé en
date du 10 octobre 2013 :

- Résilié 3 effet du 31 octobre 2013 les contrats de location-gérance qui la liaient avec
la société SOGARA France, :

- Conclu, avec la société CARREFOUR HYPERMARCHES, un contrat de location-
gérance aux termes duquel la société SOGARA donnera en location-gérance, a
compter du 1* novembre 2013, ses 11 fonds de commerce d’hypermarchés a la
société CARREFOUR HYPERMARCHES.

Nous avons controlé que les contrats de location gérance comprenaient les fonds de
commerce apportés. Nous avons également obtenu I'état K-BIS fourni par le tribunal de
commerce justifiant la propriété des fonds de commerce apportés.

Nous avons contrdlé que les actifs étaient libres de tout nantissement et que I'apporteuse
en avait une libre propriété, en nous faisant confirmer I'absence de toute restriction de
propriété par lettre d’affirmation.

Nous avons pu ainsi nous assurer de la pleine propriété des fonds de commerce apportés a
la date de signature du traité d’apport.

Apport de 11 fonds de commerce « hypermarché CARREFOUR » par la société SOGARA a CARREFOUR HYPERMARCHES - |

Novembre 2013

Rapport du Commissaire aux apports sur la valeur des apports 11



T A L EN Z FIDORG Audit

Entvepveadre st ua avt vmajeur

Audit + Expertise Comptable + Conseil

2.4 APPRECIATION DE LA VALEUR DE L’APPORT

Valeur individuelle des apports

Nous avons aussi pris connaissance des états financiers établis au 31 décembre 2012 et au
30 juin 2013 produits par la société SOGARA afin de nous assurer de la correcte valorisation
des apports pris individuellement concernant la branche d’activité apportée. En effet, les
éléments d’actifs ont été apportés pour leur valeur nette comptable telle qu’elle apparait
dans les comptes de la société SOGARA établis au 30 juin 2013.

Les comptes clos au 31 décembre 2012 de la société SOGARA ont été certifiés sans réserve
et sans observations par le commissaire aux comptes de la société. Une attestation du
commissaire aux comptes sur la valeur nette comptable des immobilisations au 30 juin 2013
a également été obtenue.

Les travaux effectués appellent de notre part les remarques suivantes :

- Il est précisé que compte tenu de I'effet immédiat des apports a la date des décisions
des associés des sociétés participant a I'opération prévues le 30 novembre 2013 par
rapport a leur date estimée, certains postes actifs seront ajustés sans pour autant
que soit modifiée I'augmentation de capital. Notre appréciation de la valeur des
apports ainsi que de la libération de I'augmentation de capital prévue au traité
d’apport n’a de pertinence qu’a la date d’émission du présent rapport. La consistance
ainsi que la valeur des apports a la date des décisions des associés des sociétés
participant a 'opération sera mécaniquement modifiée.

- Il convient de préciser que les dotations aux amortissements concernant les
immobilisations apportées ont été estimées jusqu’au 30 novembre 2013, date
présumée d’approbation de I'opération par les parties et que les immobilisations
rétrocédées par la société SOGARA FRANCE a la société SOGARA, a la date du 31
octobre 2013, date de résiliation des contrats de location gérance, ont été prises en
compte. En outre, les mouvements d’immobilisations connus a début septembre
2013 ont également été pris en compte afin d’estimer au plus juste la valeur nette
comptable de 'apport au 30 novembre 2013 (date présumée d’effet de I'opération).

- Les apports ne comprennent que des éléments d’actifs immobilisés rattachables aux
fonds de commerce apportés. L'apport ne comporte aucun élément d’actif circulant
(créances-trésorerie) et aucun élément de passif. Les fonds de commerces apportés
sont donnés en location gérance et il a été considéré comme non significatif le besoin
en fonds de roulement rattachable au fonds de commerce apporté.

Ces contrdles et nos diligences complémentaires ne remettent pas en cause les valeurs
retenues.

Valeur globale des apports
A I'effet d’apprécier la valeur globale des apports, nous avons analysé la valeur reelle de la
branche d’activité apportée prise dans son ensemble.
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L'évaluation des actifs apportés a savoir les fonds de commerce hypermarché CARREFOUR a
été confiée a un tiers évaluateur.

La valeur globale de la branche d’activité apportée a été déterminée en effectuant une
approche multicriteres. Deux méthodes d’évaluation ont ainsi été retenues :

- Méthode des transactions comparables : cette approche a consisté a déterminer
des multiples de référence (multiple de chiffre d’affaires hors taxes et hors
essence et multiple d’EBITDA) en fonction de transactions récentes. Ces multiples
dé référence ont été appliqués a chaque fonds de commerce apporté.

- Méthode basée sur la profitabilité : cette approche a consisté a tenir compte de
la marge d’EBIT prospective par magasin. Pour appliquer cette méthode, il a été
tenu compte du plan stratégique de l'activité hypermarchés CARREFOUR établi
sur une période de 3 ans.

Il ressort du rapport d’évaluation que la moyenne de ces deux méthodes abouti a une valeur
réelle de la branche d’activité apportée estimée a 228 641 268 € (pour rappel la valeur nette
comptable des actifs apportés s’éleve a 89 221 926,29 €). Cette valeur réelle estimée est
supérieure a la valeur nette comptable des actifs apportés.

A l'issue de nos travaux, nous n’avons pas d’observation a formuler sur la valeur des apports
des sociétés apporteuses pris dans leur ensemble, qui excéde globalement leur valeur nette
comptable.

3. SYNTHESE — POINTS CLES

L'opération soumise a votre approbation s’inscrit dans le cadre plus général d’'une
restructuration interne au groupe CARREFOUR.

Conformément aux dispositions réglementaires, les parties ont décidé de retenir comme
valeur d’apport des éléments actifs transférés, leurs valeurs nettes comptables.

Le principe de valorisation ainsi retenu par les parties n’appelle pas de remarque de notre
part.

Il est précisé que compte tenu de I'effet immédiat des apports a la date des décisions des
associés des sociétés participant a 'opération prévues au 30 novembre 2013 par rapport a
leur date de pesée (30/06/2013), certains postes d’actifs et passifs seront ajustés sans pour
autant que soit modifiée I'augmentation de capital.

Notre appréciation de la valeur des apports ainsi que de la libération de I'augmentation de
capital prévus au traité d’apport n’a de pertinence qu’a la date d’émission du présent
rapport.

La consistance ainsi que la valeur des apports a la date des assemblées générales sera
mécaniquement modifiée.

A la date d’établissement du présent rapport, nos travaux relatifs a I'appréciation de la
valeur individuelle et globale des apports ne remettent pas en cause la valeur globale des
apports.
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4. CONCLUSION

Sur la base de nos travaux et a la date du présent rapport, nous sommes d’avis que les
observations précédemment formulées ne sont pas de nature a affecter la valeur globale des
apports s’élevant a 89 221 926,29 € et, en conséquence, que 'actif net apporté est au moins
égal au montant de "augmentation de capital de la société bénéficiaire de I'apport partiel
d’actifs, majoré de la prime d’émission.

Fait a Caen, le 15 novembre 2013

Le Commissaire aux apports

FIDORG AUDIT
Représentée p
RIC BATPEUR
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