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CHAPITRE1 PERSONNES RESPONSABIES

11 RESPONSABLE DU DOCUMENT DE REFERENCE

Monsieur Sebastian LOMBARDO
PrésidenDirecteur général
Téléphone 01 76 21 15 00
Télécopie 01 76 21 15 25

1.2 ATTESTATION DU RESPONSABLE DU DOCUMENT D E REFERENCE

J'atteste, apres avoir pris toute mesure raisonnabét affet, que les informations contenues dans le présent
document de référence sont, & ma connaissance, conformes a la réalité et ne comportent pas d'omission de nature
a en altérer la portée. J'ai obtenu des contrbleurs Iégaux des comptes une lettte ttafaux, dans laquelle ils

indiquent avoir procédé a la vérification des informations portant sur la situation financiére et les comptes
données dans le présent document de référence ainsi qu'a la lecture d'ensemble du document de référence.

Les infaomations financiéres historiques présentées dans le document de référence ont fait I'objet de rapports des
contrdleurs légaux figurant aux pages 127 et 128 pour l'exercice 2010; 169 et 170 pour I'exercice 2609 et 212
213 pour I'exercice 2008, qui contiembeles observations, figurant en page 128.

skl

Fait a Parisle 23 mai 2011
Sebastian LOMBARDO
PrésidentDirecteur général

CHAPITRE2 CONTROLEURS LEGAUX D ES COMPTES

2.1 COMMISSAIRES AUX COM PTES TITULAIRES
Cabinet Deloitte efAssociés M. GuillaumeDRANCY
185, avenue Charles de Gaulle du cabinefFDR Audit
92200 Neuillysur-Seine 17 avenue de la Division Leclerc
représenté par MAlbert AIDAN 92160 Antony

Date de début du premier mandat
2005 2010

Dur ®e et d atuenardidt enxcquisr at i on

Du 30 juin 2005 jus du 30 juin 2010 jus
statuant sur | es com statuant sur | es com
le 31 décembre 2010 le 31 décembre 2015



2.2 COMMISSAIRES AUX COM PTES SUPPLEANTS
BEAS Mme Carole GRELIER
719, villa Houssay du cabinet FEGECOM
92200 Neuillysur-Seine 4 rue Frédéric Mistral 75015 Paris
Date de début du premier mandat
2000 2010
Dur ®e et date dbébexpiration du mandat
Du 30juin2009) usqud”™ | 6as: du 30juin2010j usqud” | 6as:
statuant sur | es com statuant sur | es com
le 31 décembre 2010 le 31 décembre 26
2.3 HONORAIRES DES COMMI SSAIRES AUX COMPTESET DES MEMBRES DE
LEURS RESEAUX
Exercice 2010 Exercice 2009
(en milliers d'euros) ) ) .
Deloitte & Fidrex - G Deloitte & 5
S - Fidrex
Associés Drancy Associés
Audit
Commissariat aux comptes
certification, examen des comptg
individuels et consolidés
Emetteur| 138 59 136 59
Filiales 76 9 79 9
Autres diligences et prestations
directement liées a la mission du
commissaire aux comptes
Emetteur| 25 2
Filiales
Soustotal 239 70 215 68
Autres prestations
Juridique, fiscal, social 13 30
Autres
Soustotal 13 30 -
TOTAL 252 70 246 68

NB. Ce tableau inclut les honoraires convenus avecClsmissaires aux comptes titre des exercices 2008 et
2009. lIs sont comptabilisés en charges sur 2008, 2009 et 2010 au prorata du temps passé sur chacun des exercices.

en



24 CONTROLEURS LEGAUX A YANT DEMISSIONNE, AY ANT ETE ECARTES OU
NOAYANT P AS-DESIGRESR E

Au terme de sordeuxiéeme mandat de @mmmissaire aux comptes tituky, le mandat dwabinet FIDREX,
repr®sent® par Monsi eur rehdubek MdnsieBrESNIRAMTEBRANCY, ddcabingt BDR ®t ®
Audit dont le siege social est 17 avenue de la Division Le®d2d60 Antony,a été nommén qualité de Co
commissaire titulairequr une durée de six exercices compt er de | 6exercice clos 1|e

De méme, au terme de son mandat de@umissaire aux comptes suppléant, Monsi¢ichel TERRADOTn 6pas

été renouvelé darsa fonction, mais remplacé pdme Carole ®RELIER, du cabinet FEGECOM dont le sieége social

est 4 ruegFrédéric Mistral 75015 Parigpour une dur ®e de six exercices ~ con
2010.

CHAPITRE 3 INFORMATIONS FINANCI ERES SELECTIONNEES

3.1 INFORMATIONS FINANCI ERES RESUMEES

31/12/2010 31/12/2009  31/12/2008
Total revenus 77 656 75517 100591
Marge brute 24 634 24358 32683
Résultat opérationnel courant (1549) (1274) 2940
Charges non courantes (8725 (2482) (6 243)
Résultat de I'activité opérationnelle (10274) (3756) 2402
Résultat net de la période (10837) (907 1171
Capital 2347 1352 1352
Capitaux propres 30 282 30668 31036
Bilan 65 977 57578 59719
Trésorerie nette positive 2625 5013 3870
Ratio Trésorerie / fonds propres 8.7% 16% 12%

Evolution 2010/ 2009:

Léann®e 2010 a ®t ® marqu®e par | dentr®e dbébun nouvel a
nouvelle ®quipe dirigeante qui a doe®fini et commenc® d
stratégique du Groupe.

Ce plan porte ses premiers fruits sur le deuxieéme semestre avec prés de 30% de contrats signés avec de nouveauy
clients et l a reprise dbébune dynamique commerciale sur
augmentation de 11% (13,9%périmetre constant) sur le dernier trimestre.

Ce plan stratégique a également commencé a se traduire par la refocalisation du Groupe sur son positionnement
digital avec la cession des activités de Conseil en Management Axelboss finalisée le 4 ngvenibte et | dacqu
des activités de la société américaine Adea finalisée le 17 décembre 2010.

Le Chiffre doAffaires consolid® du Groupe Valtech est

2009 (et de 5,3% a périmétre constant) Af in de soutenir l e plan strat®gi
déi mportants investissememdisgspbumailn®256t mf iLibéaammnisReerd R éalr
termine ainsi surune pertep ®r at i onnel | e de isine @e4dledmP009. i er s dbdbeur os, Vv



Les éléments non récurrents/non opérationnels atteignent en&012 75 mi | | (coptre 8.482dndlliers r o s
d 6 e ur o s)etsndécdrapdsent comme suit

e des charges de restructuration de 28611 | i e r mincigafemant relasives a des colts immobiliers et a
des codts sociaux

e des d®pr ®ciations doé®cart dbéacquisition qui se mol
allemandes et indiennes

e ces charges non courantes ont été tres pantiella t compens®es par l e produit

Axelboss en novembre 2010.

Ainsi, |l a prise en compte de ces ® ®ments non courant
pour 2010.

La structure financiére du Groupest € sai ne avec une tr®sorerie nette po
Evolution 2009 / 2008

Le Groupe a r®alis® en 2009 un ,entcontrattiorede d4&apérfrappot & s d e
2008, ou 28 % a change et périmétre constants.

Le chiffre doaf f aisesesten dingnsitionade 1A%y fout @nsrepifegerstamt-443 du chiffre
d'affairesduGroupe L e pr of i tde 28 dhibionpdewnrds era2008 a loaissé@rhillion en 209.

Le reste de |HYBuropfde | eRhagaemet Scandinavi e) ,squg lai rep
France malgré sa baisse de52%/2008r est e | e mei l l eur contributeur au r ®s

Nos filiales aux Etat&nis et en A qui contribuat pour 11,4% au chi ffre déaffaires 20
17,7 % en 2008, ont souffert d'une année difficile, notammentEeatsUniso 2 | e ¢ hi fabaisgé del58a f f ai r
/2008.

La marge brute dGroupeest stable etessort a 32,36 contre 32,46 en 2008.

La chute brutale du chiffre dobéaffaires et du r®sultat
par des éléments exceptionnidis que:

e La reconnaissance enagtivités cédée& do6un b®n®fice de 3,1 millions
estimé de cession de la participation minoritaire de Val&éhdans lasociété Medhost Inc. conformément
aux normes IFRS.5

e Lbéattribution déun Cr®di't I mptt Recherche doéun mon
demande de restitution a été opérée sur 2010 qui a eu un impact positif de
1,6 million ddédeuros hors fraisel &npeérdtadbsedeepldei tc:
élevéea5, 4 mil |l ions -38m Urlaxonasu dlbieaur ocke

e La forte réduction des charges commerciales et markethg @ mi I | i on dbéeur os) ai
administratifs 2, 7 mi | | i ons d émmupersée)par dep eofits divers deeeasteucturation (2,0
mi | | i on sFin®@08, les forel3 propres @roupesont stablesa 3 mi | | i ons dbdeur os

31,0 milionsd 6eur os fin 2008.

e Le Groupeconserve une excellente structure financiére aveexuédent net de trésorerie dé Billions
d 06 e etruwm gearing négatif de 26, contre 1261 6 a n Ilcesaentréesenettes de trésorerie au titre de
| 6 e x e rtété odgatives) tel que souligné au 810.2, mais elles ont été contrebalancées par une
variation de fonds de roulement positive, notamment liée a une forte amélioration du recouvrement des
créances.

3.2 INFORMATIONS FINANCI ERES DE PERIODES INTERMEDIAIRES

Le présent document de référenmeecontientpasddnformations financiéres portant sur des périodes intermédiaires,
compte tenu de la cl!ture qui a port® sur | dexercice



CHAPITRE4 FACTEURS DE RISQUE

En complément des autres informations présentées dans le eackeddcument de référence, les facteurs de risque
suivants sont " consi d®r er avec une grande attenti ol
perspectives dbéavenir.

La société a procédé a une revue des risques qui pourraient avoietudéédfvorable significatif sur son activité, sa
situation financi re ou ses r®sultats (ou sur sa capa
risques significatifs hormis ceux présentés.

41 RISQUESLI ES A LOACTI VI TE

411 RISQUES CLIENTS

Valtech opére dans 8 pays avec des clients principalement grands comptes locaux. Ainsi au niveau du Groupe, seuls 2
clientsexcedent% du chiffre déaffaires et | &sduOcpi émrer dodafl:i

plus grands @¢nts de Valtech représentaient eux 1%,50n observe donc une grande diversification de la clientéle
de Valtech au ni veau Groupe et une faible concentra
notamment dans les pays ou Valtech aureltae modest e, |l e poids dbéun client p

Tableau de répatition des clients par entité

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

VT Paris 27,1%
VT Toulouse 33,5

VT Agency 33%

VT Training 25,7%

VT UK 44%

VT US 48%

VT Sweden 22,5%

VT Germany 36,7

VT Denmark 26,1%

VT India 46,5%

Les deux <clients les plus importants g®n rent ensembl

(3,4%) et la Société Générdz4%.)

En 2010, l es 5 plus grands <clients de Valtech repr ®s
grands clients repr®sentaient 19, 7% du chiffre dobéaff ai
Le portefeuille de clients actifs de Valtech incl ua
1 million dbébeuros et 104 clients Q0O@gumos®sentant un chiff

Le d®I ai de recouvr e maRtjourden 20 cddtaencd @urs es @M% a poliueade |
provision des créances clients en retard est de provisionriér d&s montants agdela de 120 jours et 100 des
montants awdela. Exceptionnellement la direction financiére peut déroger &gesrpour des situations de clients
ne présentant pas de risque de défaut de paiement.

A la connaissance des dirigeants, aucun événement n'est surveriidsnsteptible d'engendrer de nouveaux risques
importants devant étre provisionnés.

-10-



lesttoutd oi s ° noter qubdbune partie significative du chiff
relativement courte (de trois ~ six mois en sompjpsenne) .
sensible a une dégradaton dedacti vit ® ®conomique gque des concurren
revenus récurrents.

4.1.2 RISQUES LIES ALA CONCURRENCE
De par son positionnement sur | e march® du digital, | e
déacteur s. Les <concurrents de Val t ecdiantg® grandsdmupesout e

internationaux aux petites agences opérant sur des marchés dewund#emarchés trés localisés.

Valtech devra affronter la concurrence des so®t ® s do6i nt ®gr ati on de syst mes v
concurrence des agences de communication traditionnelles spécialisées dans la communication et la publicité ainsi
que la concurrence des agences de marketing interactif. Le Groupehvdéeeloppe néanmoins des avantages
concurrentiels forts a travers son expertise technologique qui estc lels projets digitaux, sa rmae des
problématiques digitales et sa capacité a gérer des projets en mode agile.

4.1.3 RISQUES LIES A LA CONJONCTURE ECONOMIQUE

Le march® du digital d®pend de | 6®volution du march®

num®r i ques dans | e grand public. Ce secteur est sensi
leurs investiss me nt s mar keti ng. Les p®ri odes de r®cession pe
mar keting et de | a communication parce qubune partie

économique en réduisant ces budgets pour préskwrs objectifs de rentabilité.

Sur | dautre pan de son activit® historique, l es m®ti e
tributaire de | 6®volution des b umégestliés dedmasiepedciyctigeecatlas o n's i
conjoncture économique générale.

Cbest pour quoi |l es perspectives commercial es, la situ
étre sensiblement affectés par une conjoncture économique défavorable.

4.1.4 RISQUES LIES AU RECRUTEMENT

Les tensions sur le marché du recrutement de profils technologiques et marketing web sont trés fortes. En effet, les
besoins en main doéiuvre qualifi ®e et experte sur ces
pouvoir doaldnts eshessertial ha cdpacitdGhoupeValtecha se développer au cours des prochaines
années, et a répondre positivement aux demandes de ses clients, dépend donc également ddasmmn evaeomes

d 6 at t,darectuternent, de motivation & conservation de profils compétents et experts.

Comme toute entreprise de son secteurGteupe Valtech est exposé a la raréfaction des ressources humaines
disponibles et & la concurrence au recrutement. Par ailleurs, la tension sur les salaireslamt,déGroupeValtech
pourrait ne pas °tre en mesure de r®percuter i mm®di a
amen® “ consentir pour garder ses meill eurs potentie
dégralée, comme ses résultats futurs.

Enfin, l es r®gl ementations de | 6empl oi ®t ant tr s str]
des ressources humaines en cas de bai ss e émebrmssduicesett ® p
par conséquenil existe un risque de réduction du résultat net.

415 RISQUES LIES AUX DEPARTS DE PERSONNES CES

Léactivit® du Groupe &est fortement tributaire de ses
technologique et du marketing web se caractérise par la grande mobilité de ses professionnels. Si le Groupe perdait le
concours de certainsrdjeants et collaborateurs, cela pourrait nuire a ses activités et ses résultats.

-11-



La r®cente OPA et | a reprise de | 6entreprise par une |
de managers clés, en particulier des managers deéseatiérationnelles, mais le risque demeure. La Direction du

Groupe sbdbattache donc ° mettre en place une organi sa
favoriser | 6®cl osion de talents de futurs managers.
La direction des ressources mm nes sdattache °~ mettre en place un sui

ainsi que sur les risques associés a la perte éventuelle de dirigeants clés.

416 RISQUES TECHNOLOGIQU ES

D®pendance ~ | 6®gard des part eenteindirece strat ®gi ques et
Néant

D®pendance °~ | 6®gard de | ogiciels ou produits I|licenci
Néant

4.1.7 RISQUES LIES A LA POLITIQUE DE CROI SSANCE EXTERNE

Le Groupe Valtech a r®alis® 8 op®rations deautuneccen ssanc

2009, et une en décembre 2010.

Un des volets de |l a strat®gie du Groupe Valtech cons

exi stant pour construire une agence int®gr®e de mar ket

organique etdelacri ssance externe ~ travers acquisitions et pr|

Le risque intervient d s | 6amont dans | a phase doiden

' i ®s ° une op®ruit i meutd ba&agwd®rsdrt i emr on®e . L6int®grati or

et ne pas produire toutes les synergies ou délivrer tous les bénéfices attendus originellement. Le départ des hommes
clés (managers/actionnaires des sociétés acquisety) collaborateurs peut affecter négativement la performance des
entités acquises (se traduisant dans les comptes consolidés par une dépréciation des actifs incarpansls et

d 6 a c q uaitaghiégd ai cesmentités).

4.1.8 RISQUES LIES AUX COMPLEMEN TS DE PRIX A PAYER ET A LA POLITIQUE DE
CROISSANCE EXTERNE

I nédy a plus de compl ®ment de prix potentiels.

4.1.9 RISQUES LIES AUX FOURNISSEURSET SOUSTRAITANTS

Valtech fait ponctuellement appel & des stwagants lorsque les prestations vendues aux clieggierent une
comp®t ence qui néexi ste pas ou nbdest pas disponible e
avec un écosystéeme de partenaires de toutes tailles qui lui permet de répondre rapidement a tout type de
problématique gitale chez ses clients. Le colt de cette dmitance reste faible et ftiasé ramené au chiffre
doéoaffaires %9 u G@Greowpe (flal t gue Valtech est gl obal ement
applique des processus de suivi dasssraitants équivalents a ceux applicables aux collaborateurs en interne.

Valtech néa pas de fournisseur dont | 6i mportance soit

ressources via&ev i s déun quel conque i meurmpmniuvyoeur set fValrtne ah reapt
fournisseurs pour des prodyifsix et qualités équivalents.
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4110 RISQUESLIESAUNI VEAU DOACTI VI TE

Le taux doéutilisation est | e pourcentage dealdeour n®es f
journées disponibles sur la période (vacances et congés exclus). Le taux ¥t@io682009 et de 83% pour 2010.

4.1.11 RISQUES LIES AUX PRESTATIONS AU FORFAIT

Valtech facture une partie de ses services en mode forfaitaire (prix fixes et le cas é€lagéir€) avec obligation de
rsul tat . Ces contrats repr ®s e n ten 2000tet 28%enp0dur cent age (

Sur ces contrats, la marge et donc le résultat du Groupe peuvent étre affectés négativement en cas de mauvaise
évaludion du temps nécessaire a la réalisation des projets concernés, ayant pour conséquence une augmentation des
dépenses sur le projedventuellement sans contrepartie de recettes retards éventuels pouvant engendrer des
pénalités financieres en fonctidaes conséquences négatives de ces retards chez les clients.

‘ 4.2 RISQUES FINANCIERS

| 4.2 RISQUES DE LIQUIDIT E

La société a procédé a une revue spécifique de son risque de liquidité et elle considere étre en mesure de faire face a
ses échéances a venir.

Au3ld®cembre 2010, |l e groupe VALTECH avait des dettes
comprenant :

A Des créditdbaux 0,11 million dbéeuros

A Des découverts bancaires 1,41 millions dbeuros

A Autres crédits 3,8 millions dbéeuros
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Détail des lignes de crédit dont bénéfice Valtech au 31 décembre 2010

Caractéristiques Montant | Tirage au
des titres émis ouf  Taux global des 31 Société 2, Existence ou non|
. . , .| Covenants| Echéances
des emprunts variable lignes décembre | concernée des couvertures
contractes ( 6 002010 ('000)
Renouvellemen
Facilité de caisse |Euribor 3 Valtech par fourniture d .
FORTIS mois + 2% 400 euros |0 euro Training Non nouvelles Factures clients
factures clients
Euribor a 3 o .
Prét CIC mois +0,593500 euros |89 euros | VAlteCh  |Oui (voir ci- mai-17) S2ution de Valtec
. Training dessous) SA
points
Liane de crédit Renouvellemen]Factures clients +
igne de credi i i fonds de garantie
factoring BNP Eur_|bor 8 4 600 eurog1 431 eurogValtech SA |Non par fourniture dg og
FACTOR mois + 0,7% nouvelles de 12,5 % de
factures clients |'encours avec
600 GBP, Garantie par les
Ligne de crédit  [Taux de bag500 GBP & Oui (voir ci- actifs de la sociét§
HSBC +4,5% compter 406 GBP [Valtech UK dessous) nov-11 Lettre de confort
d'ao(it 2011 de Valtech SA
0,
Nordea Overdraft |4,5% 3000 DKKODKK  [Valtech A/S |Non déc-11Néant
Bank variable
Taux de
0,
SZS(? ; 237g) 3 Nantissement des
Ligne de credit Valtech Indig actifs de Valtech
AXis Taux de Systems India Systems
. base 20 000 INR|10 837 INR|> Non nov-11) o2 SYSEMs
(anciennement Private Private Limited:;
+7,50% au - i
UTI Bank) dela de 270 Limited Garantie par
. N Valtech SA
Jjusqu'a
360J

Les termes spécifiques de ces différents contrats de prét sont les suivants :

5000 0

VALTECH Tr ai

0 eur

0s

ni
avec

ng b

un

®n ®f i

ci
t aux

e

d 6 un dpbru°nt

rendre immédiatement exigibles les sommes dues, dans les cas suivants

ntoonnt saenntt i mapxai rmi
d 6 10/593 Painfsltaandiie a la facalte det r o i s

- Il dutilisation des cr®dits non confor me
- Il e d®but dbébune proc®dure collective ou
- unemai fication du contr!*le de | dempruntejur,
- des difficultés importantes de la caution
e La ligne Fortis concerne VALTECH Training po ur un montant de 0,4 mil |l

comporte des «covenantsimilaires a ceux de la ligne de crédit principal de VALTECH SA tel que décrit
ci-dessus.

La | igne BNP Fa cconoerne VAMLTECH @Acpowr unangpetant maximal de 4,6 millions
déeur os. Cette I igne ne ¢ ompo rnddunpeasde dréancescébigiblesn ant
détenues par la société.

La ligne de crédit HSBC détenue par VALTECH UKest do6un montant ,(leiami t ®

500000 eur os c o Bilp éstsoumidedaauime ¥enégdriatibriiet a un renouvellement denuel
renouvellement doit ikrvenir en avril chaque année) et prévoit les covenants suivants
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- engagement de r®gler | es dettes et cr®ances int
par des paiements

- informer HSBC mensuellement surdastion de la société

- augmentesi nécessairte capital social de 2800 £sur la base des comptes au 30 il etau 31
décembre 2011, qui pasa ainsi a 42%00£ puis a 45000£.

- renouvellement de la lettre de confort de Valtech SA

e Laligne decrédit Nordea Bank concerne VALTECH Danemarkpour un montant maximum de 3
millions DKK. Cette ligne ne comporte pas decvenants> spécifiques.

4.2.2 RISQUES DE TAUX
EURGO Total Alan l1anab5ans| Au-dela
Passifs financiers
Découverts  bancaires (don 1414 1414 -
mont ant de | 6af
CréditBail 119 105 14 -
Autres préts 3791 3791 -
Actifs financiers
Dépots eCautions données 2 888 2 888
Position nette avant gestion des risques (2436) (5 310) 2874 -
Hors bilan N/A N/A N/A N/A
Position nette aprés gestion des risques (2436) (5 310) 2874 -

- Les d®couverts ebhaneaidn ¢ § ®fr seiohh led payslujx doéi nt ®r ° t

- Les créditsbails concernent principalement du matériel informatique et ont une durée moyenamsle 3

- Les cautions correspondent a des engagements de loyers immobiliers. Selon les cas, certaines cautions
génerent des intéréts financiers auxquel&leupepourra prétendr a la fin du bail. Sur le dép6t det26
mi | | i er,dontdabderéerestde 1 a5ans2lmi | | i e r corredpdnelenaux lscaux de Londres
dont le bail expirera en 2015.

Le risque de taux d®altechpr ovi ent des taux doéint®r-°t variabl es
France et au Royaumién i . Le montant déemprunt ma x i mdémiliars t i tr
ddeuros

4.2.3 RISQUES DE CHANGE

La sensibilité des résultats du Groupex risques de change résulte de la traduction en euros (monnaie de
r ®f ®r ence des compt es de Valtech) des r®sul tats
filiales et participations situées aux Etats Unis, au Royaume Uni, au Danem&ued®, en Inde et en
Corée) (devises de reporting de Valt&i).

A | 6exception de | 61 nde, |l es soci ® ®s du Groupe \

leurs propres zones géographiques et leurs activités sont libellées en nlocalaicAinsi, les risques de
change au titre de ces opérations sont limités.
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Val tech di spose dobéune a c ttraitancetd®prgets geandus en smanhaiey lecalesn |
par ses filiales en Europe et aux Etdtss. Les colts de Valtechdia sont constatés en roupies indiennes.

La valeur de la roupie a tendance a fluctuer en liaiseic & dollar américain. En 201@ co(t de sous
traitance des filiales de Valtech est facturé en euro.

Léobj et du tabl eau s eadeypertedn devises sudles adatifg, pasgifd eeengaglements i s
hors bilan sur l a base doébune hypoth se doéo®vol uti
dans laquelle les comptes sont établis face a la totalité des devises concernées.
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Livre Couronne  Couronne Roupie Won
Dollar US ] P . P ,
sterling suédoise danoise indienne coréen
Total actifs (net de facture intragroupe) 21 476 3388 75719 38718 387027 2878872
Prét en devises hors zone *
Actifs endevises aprés éliminations 21 476 3388 75719 38718 387027 2878872
Total passifs (A) 11 485 3827 35527 14 879 123133 1470558
Devises Dette en devises hors zone *(B)
(en milliers) Eliminations intercos (C) (460 (716 (1549 (432 (945
Passifs en devises apres éliminatio
11 025 3111 35982 14 446 122188 1470558
(A)+(B)-(C)
Avals et cautions donnés en devises 3553 20 000
Position nette avant gestion du risque
devises [actifs (moins interco) passifs 10 451 277 39737 24 272 264 840 1408 313
(moins interco)]
Couverture
PRSI MELE EiEs st ol e o 277 39 737 24272 264840 1408313
devises actif - (passif)
DeviseEuro | Taux de conversion 0748391 1,16171 011154 0,13465 0,016734 0,00067
Euros iti i i
Position nette avant gestion du risque 7821 32 4432 3956 4432 939
euros
Z(J)rscl)tslon nette aprés gestion du risque 7821 32 4432 3956 4432 939
Hypothése d'évolution défavorable de
Euros devise de 1 cend'euros par rapport a 78 3 44 33 44 9
devise
Pour mémoire, les engagements hors bilan sont présentés teme1a9 d e bannexe

des compt e

4.2.4

RISQUES SUR ACTIONS

Valtech possede 21900 actions propres (voir Note 8.2 des annexescdagptes consolidés). Le cours
desdites actions fluctue, par définition, selon les conditions du marché boursier.

4.25

RISQUES SUR ENGAGEMENTS PRIS PAR LE GROUPE T HORS BILAN

Vous pouvez vous réfédrauchapitre20 Note 19 qui détaille les engagements hdes.

43

RISQUES JURIDIQUES, REGLEMENTAIRES ET FI SCAUX

431

RISQUES JURIDIQUES

Risques juridiques

La soci

Séagi ssant des ri sques contractuel

®t ® nbdest soumi s e

-17 -
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responsabilité aux seuls dommages matériels et, en cumul, dans les plafonds de sa garantie RCP.

R®gl ement ati on, autorisation | ®gale ddéexploitation, |
| 6expl oi t at i o socidgtépdispodit®ns égales parpicalieresl a

Léactivit® de Valtech ndéest d®pendante dbdaucune r ®gl e
déautres soci ®t ®s..

Nanti ssement doéactifs de | 6®metteur

A |l a date des epucudsantissementde titrés denldseciéié ¥dekhou de ses filiales

432 RISQUES INDUSTRIELSETLIES A LO6ENVI RONNEMENT

Les activités de Valtech ne mettent en jeu aucun processus de production et/ou de fabrication susceptible de constituer

uneagression de | 6environnement naturel

Toutefois, sensi bl e aux enj eux gue repr®sentent |l es
souhaitant inscrire | 6entreprise dans | es vatidue s cul
concevoir et mettre en Tuvre une d®marche dO6ENntrepri sce

Considérant 6 envi ronnement c o,rm009ulm été @dcédé ddud hilanecarbome des activités de
| 6entrepr, sekortn IFa am® tedéédnise ajduh 20000 r at i on

Les objectifs de cette démarche étaient les suivants
e prendre conscience de | 6empreinte carbone g®n ®r ®
précisément que possible,
e sensibiliser les collaborateurs de Valteck aanséquences de leurs choix dans la gestion de leurs activités,
¢ d®f inir un point de rep re en vue de | 6®l aboratio
peut | 6empreinte carbone | ai ss®e par | es activit®s

Les principales idpositions prises ont trait aux déplacements (vers les sites clients et entre les domiciles et sites
Valtech) et au tri sélectif. Pour sa part, la politique de récupération des déchets électroniques et informatiques se
trouve renforcée.

4.3.3 ASSURANCES ET COWERTURES DES RISQUES

Valtech a souscrit dans chacune de ses filiales des assurances pour couvrir les risques suivants

assurances des personnes employées pendant leur activité professionnelle,

assurance des locaux et matériels utilisés,

assurances deshiéules de la société utilisés par les employés,

assurances en responsabilité civile pour les conséquences de malfacon sur les systemes informatiques
auxquels Valtech contribue,

assurances des dirigeants de chaque filiale.

a PR

-18-



Le mont ant tot al des pri mes d 6 a 848 auroa.lles eouvertoresr | 6
ddassur anc e tenwiguew aut3g déce®tirea2Ql1® n
FESITEMEES MULTSIES Responsabilité civile des
(EUR) Responsabilité civile (4.)| (incluant les risques 1.2. ef manrc)iataires sociaux (5.)
3. cidessus) '

FRANCE

Montant de la couverture 23305 000 2760 684 7735 000

ROYAUME -UNI (GBP)

Montant de la couverture 5000000 20300 000 2000 000,

ETATS-UNIS (USD)

Montant de la couverture 5000 000 16384 728 5000 000

SUEDE VALTECH AB (SEK)

Montant de la couverture 12000 000 146548 000

DANEMARK (DKK)

Montant de la couverture 14000 000 8 719000 10000 000

INDE (INR)

VALTECH INDIA SYSTEMS PRIVATE

(VSL)

VALTECH INDIA SOFTWARE SERVICE

PRIVATE (VSSL)

Montant de la couverture 169733 000

ALLEMAGNE

Montant de la couverture 2 000 000 436 464

La société Valtechestoumi se ° un certain nombre doéobligations de
ell e exerce ses activit®s. Le Conseil dsbirdeccodit financet et at i or

les niveaux de couverture en place ddmqcie pays reviendrait & communiquer des informations sur lesquelles elle a
un engagement de confidentialité. Valtech estime toutefois que les assurances souscrites dans chacune de ses filiales

lui donnent une bonne couverture des risques de sinistres évenl s . Les consultants de Va
de |l eurs t©ches dans |l es | ocaux des clients et il a ot
de Valtech ne pourrait entra neal%urda paritid ree dolaif f farn
Groupe. Un tel sinistre ne saurait par ailleurs se prolonger ed déune dur®e ddédun moi s.
RoyaumeUni ou Valtech exerce son activité au sein de la City a Londres, les dct®s d e onf aouscrit c h n &
aucune assurance relative 7 une interruption dbéactivit
4.3.4 LITIGES EN COURS

Litiges significatifs

La société est partie a deux procédures principaless 6 une avec | a soci ®HAND, fbiems ap e a
administrateur, dt 8 aut re avec | es sociARAstHARDRAN, BANG et MM. C

En date du 13 juillet, l e premier litige a ®t ® examin
pris une décision défavorable pour la sociétéagentrainé une chargeenp | ® ment ai re dbéenvi ron
qui a été comptabili®dans les comptes semestriels 3 juin 2010. Ce litige est par ailleurs toujours devant le
Tribunal de Commercede Paris t out ef oi's | a prochaine ®clh@tedate de | a p

La seconde procédure a donné lieu a un jugement en premiére instance fin février 2011, pour lequel il y aura appel.
Ell e concerne l e versement déune indemnit® au titre
débadmi nilséternajteeuu ress.t @@ euros.6or dr e de 550

Provisionspour litiges consommeées en 2010
Les provisions pour litigesontétérédus de 149 mill i ers dbéeuros en 2010 po
d®cembre 2010. Cette variation correspond principalem

fiscaux qui sont maintenant notifiés.
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Se référer a la Notd 0.3 des comptes consolidés au 31 décembre 20B8026n1.2

435 NANTI SSEMENTS SDE BAGOCIETE

Se référer aug 4.3.1. «Risques juridiques

436 RISQUE DE NATURE GOUVERNEMENTA LE, ECONOMIQUE, BUDGETAIRE,%

MONETAIRE OU POLITIQUE

Val tech noi degoortde facteur dp aadure ‘gouvereementale, économique, budgétaire, monétaire ou
politique, qui est en suspens ou dont la société serait nenagént influencé dans le passé ou susceptible
déinfluencer dans | daveni r, drecte,des opératiengesituation ficheciéermauna ~ r e

rentabilité de la société et/ou du Groupe Valtech.
Néant

CHAPITRE S INFORMATIONS CONCERNANT LOEMETTEUR

5.1 HISTOIRE ET EVOLUTIO N DE LA SOCIETE

5.11 RAISON SOCIALE ET NO M COMMERCIAL

Dénomination sociale(article 3 desstatuts)
Valtech
Siége socia(article 4 des statuts)

103 rue de Grenelle 75007 Paris
Téléphone 01 76 21 15 00

5.1.2 LI EU ET NUME EGISTRENMENR

Valtech est immatriculée au Registre du Commerce de Nanterre sous le numéés B8®.

Lecode APEd¥ al t ech est 721 Z. I correspond

| 6activit® d

5.1.3 DATE DE CONSTITUTION ET DUREE DE VIE

Valtecha ®t ® constitu®e | e 21 d®cembre 1992

1992 pour une duréeed®9 angarticle 5 des statuts)

s o udéceinbme f or m

514 SIEGE SOCIAL, FORME JURIDIQUE, L EGISLATION REGISSANT SES ACTIVITES,
PAYS D06 ORI Gl $BE ET NWRHERD DE TELEPHONE DU SIEGE SOCIAL

5141 ADRESSE ET NUMERO DE TELEPHONE DU SIEGE SOCIAL
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Siége socia(article 4 des statuts)
103rue de Grenellgé 75007 Paris
Téléphone 01 76 21 15 00

5142 FORME JURIDIQUE ET LE GISLATION APPLICABLE

Soci ® ® anonyme © <conseil d 6 a d @ddernde £dmmaerdeti ao técret 8°®48Mni s e a
du 23 mars 1967 sur les sociétés commerc{altisle 1 des statuts)

5.1.5 HISTORIQUE DU GROUPE

En 1992 est créééaltech qui signifie littéralement valorisation par les technologies. Depuis sa crééltech a

pl ac® | éitnnoevsattieocmhneol ogi e sddawt cToyours aheavarce de phlraseosyr des
tendances technol ogiques, l e Groupe Valtech sbéest rar
objet (Java), puis web qui a permis au Groupe dermeun des leaders européens ¢husiness, notamment a travers

le rachat de structures au Danemark (AHEAD), en Suéde (KIARA) et en France (ACDSI).

Le Groupe Valtech a ensuite compl ® ® sa pr opméthedei on d
agile, devenant un des leaders mondiaux des gestions de projet en mode agile. Valtech est donc a la fois crédible sur
| 6expertise technologique par sa branche de services

deprg et en mode agil e. Cbest | 6un des tr s rares acteur
Léarriv®e en 2010 ddéun nouvel actionnaire de r ®f ®r enc
Sebastian OMBARDO va donner une impsion forte au Groupe pour aller se positionner sur le marché digital.

Cbest un secteur en pleine croissance car | e digital

sociauxetc) est en train de s égiqueprtpsodtaire goor hesndrectiors générales.|Valtech r a t
est idéalement positionaegour s dlresseac e mar c heller uings qu@ans ses di ff®rent
des comp®tences et des offres permettant déapporter d
conseil, réalisation techlomique, optimisation de la chad de valeur digitale, olitis d éanal yse quantit
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52 INVESTISSEMENTS

! 521 PRINCIPAUX INVESTISS EMENTS REALISES JUSQU'A LA DATE
D6 ENREGI STRE MBSBUMENTUDE REFERENCE

31/12/2010  Var. 10 31/12/2009 Var. 09 31/12/2008
Ecarts d'acquisition bruts 15621 1947 13674 -173 13 847
Immobilisations incorporelles brutes 4046 -57 4103 208 3895
Immobilisations corporelles brutes 15505 930 14 575 -5513 20 088
Immobilisations financieres 3469 568 2901 -3991 6 892
Juste valeur des actifs détenus en
de leur vente 0 -3374 3374 3374
38 641 14 38 627 -6 095 44 722

Les immobilisations sont globalement inchangéase les deux clétures annuelles, avec toutefois les variations
suivantes

1 ¢

Lébaugmentation en 2010 des ®carts dbéacquisition de
17 d®c

- pour8401 milliers dbéeuros ° | 6acquisition, |e
société américaine de conseil ADEA spécédisdans les technologies et les solutions digitales.

- pour 837 milliers a des effets de change favorable (essentiellement du a la roupie),

- dimnué de7374Kiude d®pr ®ci ati ons do®clkiieh 2009) dauclesuamesnertai o n
leurjuse val eur pour deux filiales op®rationnell es. /
retournement est moins rapide que pr®vu, et 4678
regroupement managérial et opérationnelduggoupp ux Et at s Uni s et en I nde,
va entrainer un rééquilibrage de son activité de -s@iteince auprés du groupe par rapport a son activité
hors groupe, entrainant alors une di miétaittfondér de
initialement quasi exclusivement sur son activité interne au groupe.

Par ailleurs, la moitiéles investissement®rporels sontelatifs & du matériehformatique

La bakse des immobilisations de 6 095 | | i eos entred?2@08 et 200® € X p | prirgcipagemdnt par
- Des investissements pour 884 milliers déseuros dont
- La diminution des valeurs brutes et de matériels totalement amorties, par sortie et régularisation pour 6,4
mil |l ioass dbéeur
- Un remboursement net de 83 milliers doeetsionserdese d®p

dépdts étrangers, olde étant lié au résultat de sociétés mis en équivalence,

- Le transfert «d 6 | mmo b s Finargiarési an mompte dude valeur des actifs détemen vue de leur
vente» a la valeur de réalisation des titres dans la société MEDHOST a hauteur deocXc&d6s le 29
janvier 2010 pour un montant net des frais de cess

5.2.2 PRINCIPAUX INVESTISSE MENTS EN COURS ET MODE DE FINANCEMENT

I I n 0 yinvestispemeantsighiicatifs en cours.

Les investissements récurrents restent concentrés sur les matériels informatiques nécessaires a notre activité, et sont
principalement autofinancés. Peu de cortiatcréditbail sont encore en cours et concernent du matériel pour moins
de 100 milliers dbéeuros.

5.2.3 STRATEGI E Do | BMEETSET EN&SAGEMENT S FERMES

Les investissements récurrents sont peu significatifs et ne donnent pas lieu a un financement spécifigurntom
de la bonne structure financiére du Groupe.
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En revanche, les acquisitions de titres de société sessentiellementissurées par de nouvelles ressources
financiéres externes, telles que des emprunts spécifiques ou la levée de nouveaux fungingatation de capital,
telle que cdkeréalisée en oobre 2010.

A ce jour, il néy a pas dbéengagements fermes doéinvest

CHAPITRE 6 APERCU DES ACTIVITES

6.1 NATURE DES OPERATIONS EFFECTUEES PAR LOEMETTEUR ET SE
PRINCIPALES ACTIVITE S

Valtechest positionné comme multispécialiste sur deux marchés principales services informatiques et le conseil

en ebusiness. Valtecheov r e ai nsi | 6 remles valeub dow sed dientls @onseihaa développement a

la maintenance de systemes informatiques et plus particulierement de systéemes issus de la révolution numérique de
ces derniéres années (sites web, sitesasrenerce, intranets, sites mobjlet:)

6.1.1 PRESENTATION GENERAL E DE VALTECH

Les activit®s de Valtech sont r ®partilemnsd erntnaoagemene g u a
le conseil en Ebusiness, le conseil en technologies et la formation.

Le conseil en management opéré sous la marque Valtech Abass

Les consultants de Valtech Axellsosnterviennent principalemensurl’amélioration de la performance des
entreprises, en apportant un éclairage sur les décisions stratégiques et en accompagnant les entreprises dans leu
transformation et la mobilis@an de leurs équipes

Léoexpertise sectorielle de Valtech Axelboss (assuranc:¢
son expertise techniqusupply chain, systéme d'information, finance d'entreprigeloppementiurable, condite

du changement é) permet ° ses consultants doé°tre proact
sur mesure.

Le conseil en eBusiness

L'offre E-business de Valtech Agenpyopose une large gamme de serviogss missions de cogisvisant a générer

du trafic avec par exemple l'optimisation de référencement auprés de moteurs de recherche ou a définir une stratégie
e-business, mais aussi le design et le développement de portails d'entreprise (internet, intranet et extraibes) et de s
de eCommerce, alimentés par des solutions de gestion de contenus (CMS).

Le conseil en technologies
Valtech Technology est un des cabinets de conseil leaders en méthodologiesregiiesu pour le niveau
débexpertise de ses consultants.

Valtechaide ses clients a concevoir des architectures flexibles et intelligentes. Congues sur un mode incrémental, les

architectures Agiles ne mettent en Tuvre que | es ®l ®m
projet. Dans le choix degtc hnol ogi es, l es architectures Agiles sbap
®volutifs, afin de minimiser | 6i mpact des changements

La formation

Valtech Training est un organisme de formation continue spécialisé sur le développement inforRilasque.

pr ®ci s®ment , nos formations professionnell esméthddesdr e s s
agilesj usqudaux techniques et technol ogi es géstion dev@ajet es d
informatique Récemment des formations orientédsusiness ont été intégrées au catalogue de formation de Valtech
Training.
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Les cours sont animés dans nos centres de formatiBartet Toulouse chez nopartenaire®u sursite

Le conseil en management cédé en novembre @0dfit sous la marque Valtech Axelboss

Les consultants de Valtech Axelboss intervenaient principalemenrtammdtioration de la performance des
entreprises, en apportant un éclairage sur les décisions stratégiques et en accompagnant les entref@ises dans
transformation et la mobilisation de leurs équipes.

6.1.2 LA STRATEGIE DE VALT ECH

Valtech entend poursuivre son développement dans les quatre marchés géographiques les plus porteurs que sont les
EtatsUni s d&6 Am®ri que, | a S c ametUni paaune cembinadisan dE cr@seance orgahiqué e RO
de croissance externe. Une partie de son développement sera également assurée par son repositionnement sur le
activitts numériques (marketing digital) afin de bénéficier de marchés en forte craiséarsie Valtech se
positionnerait comme un dear es acteurs du sect eur nede vakdr humériguen | 6 en
conseil en mar keting digital “ la r®alisation de pl at
desprocessus existants.

Valtech se différencierait ainsi des purs spécialistes du secteur de la communication en intégrant de fortes
compétences technologiques et des acteurs spécialisés en informatique par son expertise sur les aspects de conseil e
marke i ng di gi tal, en design, sur | 6exp®rience utilisate

Par ailleurs, Valtech se différencierait également des acteurs locaux par une présence internationale qui lui permet de
mutuali ser un r®seau dbéagences i qd legspéaialisationsades différentese ¢ a
entités du Groupe.

Valtech continuera doéoptimiser sa comp®titivit® prix
offshore et nearshore.

2011 verra | éapprofonditssetmede¢ da miae ee Tevoer demph
sera mis notamment sur | 6adaptation des structures de
mise en place de processus opérationnels permettant au groupe de mieunrfendedfacon globalisée

2011 devrait également connaitre une accélération du repositionnement du Groupe sur les métiers du marketing digital
et la poursuite des investissements financiers et humains en ce sens.

6.2 PRINCIPAUX MARCHES S UR LESQUELS OPEREL 6 E MEEUR

6.2.1 INFORMATIONS PAR ZONE GEOGRAPHIQUE

Valtech est préseatians 8 pays efur3 continents. La société est présente en France, Danemark, Suéde, Allemagne,
Angleterre, EtatdJnis, Corée du Sud et Inde. Les principaux chiffres se répartissent comme suit

Répartition du chiffre d'affaires sur cinq ans par zoneggraphique(len milier s ddéeur os)

2010 2009 2008 2007 2006
France 33403 33489 39053 36 872 32377
Reste de 'Europe 33 437 33450 43716 49 971 44 466
K}Sr% etAmeérique du 14 g1g 8578 17 822 19 915 22 827
Total 77 846 75517 100591 106 758 99 670

Léensemble des entit®s de Valtech a ®t® diversement a
en 2009. 2010 a été consacré a la stabilisation des opérations.
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France (43% du Chiffre déaffaires)
Le chiffre dbéaffaires des activit®s fran-ais#l%a2010
périmétrecastant compte tenu de | a cession de | b6activit® de c

Reste de | 6Europe (43% du chiffre doéaffaires)

La Suéde continue de croitre et de connaitre une bonne performance globale. Le point de retournement a été atteint sur
l es activit®s angl ai ses. L6AlI Il emagne continue de sou
| 6aut omobi | kdegduited de la Pprafon@eméaassion qui a atteint le pays.

USA et Asie (14% du chiffre doaffaires)
Léactivit® aux USA est repartie en <croissance (+13%)

notamment ~ cause doé wraunveau duhre®rutement.r ° mement tend

6.2.2 INFORMATIONS PAR SECTEUR DO ACTIEVI T

Depuis201Qle reporting interne au Groupe sbOappuie sur |l es r
- Agilité

- Conseil en éBusiness
- Conseil en mnagement

- Formation
Conseil en technologie Group % de CA total
Agilité 6 280 8%
e-Business 24 413 31%
Conseil en management 13131 17%
Fromation 5882 8%
Conseil en technologies 25851 33%
Autres 2 050 3%
TOTAL 77 607
6.2.3 LA RECHERCHE ET DEVELOPP EMENT ET LA GESTION DE LA CONNAISSANCE
Depuissa cr ®ation, Valtech a fortement invest.: en R&D da

gestion de la connaissance, créé en 1999, qui a constitué initialement son activité de recherche et dévekippement
| 6autre sa d® ntanstanteen sdppartdensa strat@jigtalen

Gestion de la connaissance

Le programme de gestion global de la connaissance a deux objectifs principaux6 acqui si ti on de ¢
de notre métier et leur diffusion au sein du Groupe. Ce progeamis a jour constamment, assure la réutilisation des
processus, | 6acc®l ®ration du d®vel oppement professiont
lors des projets.

Ce programme comprend les activités suivantes

e Veille techndogique et nouveaux usages

e Formalisation des procédures (définition des régles et des ngrmes)

e Détermination des éléments réutilisables (cours, documents techniques, solutions de conseil, composants
logiciels);
Préparation, présentation et distributianas élémentssldi nt r anet de Valtech
Cr®ation ddébune communaut® ad hoc en charge de fair

Innovation constante
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Cette d®marche doéinvestissement f ort e vigon Digitel Marleting. he et
Elle vise ~ nous donner |l es moyens de soutenir notre visio
émergents, des nouvelles technologies, des nouvelles stratégies Digitales afin de donner a nos clients le meilleur
service possible.

Nos équipes pluridici pl i naires scrutent et anal ysent |l es ,tendan
Valtech initie sa d®marche do6éinnovation.

Quelques exemples de domainesvaitech investit fortement en recherche et développement

e Les nouveau xes aa spleere digitdlédesceatremjigesavoir les mobiles sartphones, iRone,
Android et les nouvelles tablettes iPad

e Les nouvelles interfaces et éléments constitutifs des Hesvexpériences utilisateurs da dimension
dynamique, protéiforme est deveruié

e Les nouveks méthodologies visant a actreiencore la collaboration entre les entités techniques et
marketing des entreprises, enjeu majeur de la révolution Digitale en cours

De ces investissemente recherche et développement émergent des plateformes logiciel et services marketing
innovants ainsi que des méthodologies labe#is¥altech. Ces investissements ont permis a la société d'étre
considérée aujourd'hui parmi les leaders mondiaux dans @maige d'activité. Afin de maintenir cet avantage
compétitif, Valtech compte augmenter encore ses investissements en R&D dans les années a venir.

6.2.4 PRINCIPAUX CLIENTS
Valtech dispose déun portefeuill e tr nsunaexpedisesans les® de
secteurs Automobil e, Banque et Assurance, | 6 A®Br ospat i e
Du fait de |l a nature confidentielle des missions eff
révélée. Aussi, laliste suivanteb e st qubéune | iste partielle mais :n®anmoi
Accor Commission européenne JP Morgan RBI
Airbus Continental Louis Vuitton Malletier RTE
Alcatel Crédit AgricoleS.A. Kit Solution SCL
American Airlines Crédit Suisse KTH SEB (Madeo)
Audi Deutsche Bank LBP Société généralel
Autonomy system EDF Louis Vuitton Malletier Sony Ericsson
BMW Fremantle Man Investments Taliance
BNP Hertz Nobina Tex Mex
Boxer Hewlett Packard Novartis Thales
Chanel IC Solution Novo Nordisk Total
Cofunds Inera AB Pages Jaunes UBS
Comcast Insight IC PPL VHS
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Répartition des revenus par secteur
d'activité des clients = aérospatial, Automobile et

Défense
m Industries manufacturieres

5,90%

1,89%

m Finance

B Télécommunications

H Institutions publiques

m Distribution

m Voyages, Transports et
Logistique

m Nouvelles Technologie:

Medias

5,86%

6,74%

En 2010, les 5 plus grands clients de Valtech représentaien¥l0,du chi f fre doéaffaires dt
grands clients repr®sentaient 19,7% du chiffre dobéaffai

Le portefeuille de clients actifs de Valtech incluait 13 clients représentart hun f f r e déaffaires
1 million déeuros et 104 clients Q@gqumos®sentant un chi ff

Le do®l ai de recouvrement de cr®ances sbOest ®tabli T
retard st de provisionner5% des mont ants ®chus deptdd0% ded Montantsadela. | us g |
Exceptionnellementa direction financiére peut déroger a ces régles pour des situations de clients ne présentant pas
de risque de défaut de paieme

A la connaissance des dirigeants, aucun événement n'est suna&dil0snsceptible d'engendrer de nouveaux risques
importants devant étre provisionnés.

6.2.5 CONCURRENCE
L6®volution de | d6o0offre de servi cesonairency plustiage due paolen d ui t
pass®. D6 un cValtech estioenfrenganla corfcidrrenee des intégrateurs de systemes et des SSll sur la

partie technologique et a la concurrence des agences de communication, des agences interactivedieser la p
business.

Nous anticipons que ce deux iitre menestirey que Valleeh va senr@pasitianeen ¢ e
fortement sur le secteur du marketing digital.

Parmi les acteurs les plus actifs sur la concurrence intégrateurs de systérpesi&®t notamment étre cités
- Accenture (EtatdJnis d'Amérique)

- IBM Global Services (Etatss ni s d o6 Am®r i que)

- Sapient(Etatyni s dOAmM®ri que)

- CSC(EtatdJni s dOAmM®ri que)

- Cap Gemini (France)

- Xansa (RoyauméJni)

- LogicaCMG (RoyaumeUni, France)

Parmi lesacteurs les plus actifs sur la concurrence agences de communication/agences interactives peuvent
notamment étre cités
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- FullSIx
- Nurun
- Digitas

Valtech opére sur le marché des services et du conseil dans six pays différents. Notre part de marcfadbdest trés
inférieure a 6 du marché francais qui représente en volume notre premier marché. De ce fait, toute analyse de part
de marché ne serait pas pertinente.

6.2.6 PARTENARIAT S

Valtech travaille, dans le cadre de son activiliusiness, avec des éditeurssctiu maché dans les domaines suivants

(ECM, commerce ®l ectronique, portails et communaut ®s, ¢
déoutils de d®veloppement (serveurs dbéappdeigestonide n s,
configuration).

Une étroite relation avec les catégories de partenaires précités permet a Valtech de construire une offre
particulierement pertinente pour ses grands clients. Par ailleurs, ils sont de nature a lui ouvrir un acces rapide et
privilégié & des nouveaux clients et ainsi contribuer & sa croissance future.

A ce jour, Valtech a notamment développé des relations avec les partenaires suivants

IBM, Microsoft, Oracle, Sitecore, Episerver et Adobe

Aucun contrat de partenariat ne carte de pénalité en cas de rupture

6.2.7 CERTIFICATIONS OBTEN UES PAR LA SOCIETE

Le centre offshore de Valtech situé a Bangalore en Inde est certifi€\8®I5 et ISO 9001 2000.

La filiale britannique de Valtech est certifiée 1ISO 90@DO00.

Valtech Toulousest certifiée 1ISO 90012000Q

Les filiales suédoisesdanoises etritanniques de Valtech ont obtenu la certification Gold Partner de Microsoft
Corporation

Le Groupe Valtech est certifiéeRremium Partnes Day Software.

Les filialessuédoises elanoiss sont certifiées Google Analytics Certified Partners

6.2.8 SOUSTRAITANCE
Léut i | i s atraitaot® pardd#tects esturestée stable en 20Waltech fait ponctuellement appel a des sous
traitants lorsque les prestations vendues aux clients requierentaumep ®t ence qu i nbexi ste pas
en interne.
La soci ® ® ndéa pas | 06intenttraittenadd&d ®g memtr er Ploachawgerdte x @ @
de travail soudraitée a atteintl1% du c hi f f r,enpdut @ ht aigee s dent i qu2009” cel ui d

6.2.9 PROPRIETE INTELLECTU ELLE ‘

Valtech d®pose ses manuels de formation qui b®n®f i ci
ne dispose pas en revanche de brevets. La marque Valtech p &ésd®e en France et dans |
marque communautaire, en classes 35, 41 et 42. Valtech pourrait toutefois ne pas étre en mesure de procéder a

e
0

| 6extension de sa marque dans | 6ensembl-Unisdil®&Am®&rsi gnaer,c h
rai son notamment de | dexistence de nombreux droits cor
des tiers sur ces march®s. Les marques et actifs n®ces:s

6.2.10 PRINCIPAUX ETABLISSEMEN TS
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Se référer aug 8.1

6.3 EVENEMENTS EXCEPTION NELS AYANT INFLUENCE L6 ACTI VI TE
1 nbexi ste actuell ement aucun fait exceptionnel susc
significative sur | dactivit® de Valtech.

Pour plus de détail, se référera@ 12.2. «Per specti v.es dbéavenir

6.3.1 DEGRE DE DEPENDANCEDE VALTECH A L6 EGARD DE S, LERNCEEAQU
AUTRES COMPETENCES TECHNOLOGIQUES

Valtech pr®cise qubdil @i de ibreviete ou ae licencgei sela@mt essehtEels poair vi s
| 6exercice de son activit®.

Par ailleurs, les risques technologiques sont étudiég dul.6 «Risques technologiques et les risques de
d®pendance © | 6®gard de bge2ikPropri@éintddciellé»i cences sont dd

6.3.2 A LO6EGARD DE SONDNSTRIEODS OU COMMERCIAUX

Valtech estime que les risques clients ou associés a des contrats commerciaux sont limités. Les risques clients sont
décrits au paragraphe 4.11« Risques clients et 6.2.4 ®rincipauxClients », les risques liés aux contrats sont
décritsauparagraphe 4.3.1Risques juridiques.

64 ELEMENTS SUPPORTDEL 6 ANALYSE CON@EUERENT

Léexp®ri een@kl.l, die® dirigeantdans les différents secteurs et marchés de Valteohi que celle ek
différents intervenants qui ont travaillés sur le projet de rachat et de développement, ont donné une vision assez
pr®cise de | 6environnement concurrentiel du groupe.
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CHAPITRE 7

ORGANIGRAMME AU 31 DECEMBRE 2010

71 ORGANIGRAMME

VALTECH

A 4

VALTECH TRAINING SAS
(France)
100%

Y

VALTECH AGENCY SAS
(France)
100%

S.A

(France)

A\ 4

VALTECH OFFSHORE
(France)sans activité
100%

Y

VALTECH TECHNOLOGIE
CONSULTING SAS
(France)Société sanactivité
100%

v

VALTECH Ltd
(GrandeBretagne)
100%

VALTECH SOLUTIONS
(act. Adea EtattJnis)
100%

VALTECH TECHNOLOGIE Inc
(EtatsUnis)
100%

VALTECH TECHNOLOGY AB
(Suede)
100%

OVERLAND MOBIL
KOMMUNIKATION AB
(Suéde) Société sans activité

100%

A 4

KIARA SCANDINAVIA AB
(Suedekans activité
100%

A\ 4

KIARA AB
(Suéede)kans activité
100%

VALTECH A/S
(Danemark)
100%

VALTECH SYSTEMS PRIVATE
LIMITED AVSLO
(Inde)
100% (1 act Offshore)

VALTECH INDIA SOFTWARE
SERVICES PRIVATE LIMITED
«VSSL» (act. Adea Inde)
100%

VALTECH CO.LTD
(Corée)

50.79% (SKC&C: 48,76%)

VALTECH AXELBOSS SAS
(France)sans activité
100%

VALTECH AG
(Allemagne)sans activité
100%

VALTECH GmbH
(Allemagne)
100%




7.2 PRINCIPALES FILIALES

Les participations directes et indirectes détenues par Vatéclsont les suivantes

- 100% dans le capital de la société Valtech Training S.A.S, filiale francaise,

- 100% dans le capital de la société Valtech Age8d%.S., filiale francaise,

- 100% dans le capital de la société Valtech Technology Consulting S.A.S., filiale francaise,

- 100% dans le capital de la société Valtech Axelboss S.A.S., filiale francaise,

- 100% dans le capital de la société ValteclisBbreS.A, filiale francaise

- 100% dans le capital de la société Valtech Ltd, filiale anglaise,

- 100% dans le capital de la société Valtech Technologies Inc., filiale américaine,

- 100% dans le capital da société Valtech Solutiolmc., filiale américaineeréé en décembre 2010
puis racheta |l e 15 d®cembre 2010 | édactivit® am

- 100% dans le capital de la société Valtech AB, filiale suédoise qui détiermnéhee 10®%6 dans le
capital de la société Overland Mobile Komanikation AB, filiale suédoise,

- 100% dans le capital de la société Kiara Scandinavia qui détientélee 1006 de la société
Kiara AB,

- 100% dans le capital de la société Valtech A/S, filiale danoise,

- 100% dans le capital de la société SyrakiG, filiale allemande qui détient elleéme 10046 dans
le capitalde Valtech GMBH, filiale allemande,

- 100% dans le capital de la société Valtech India Systems Priviati¢eldi, filiale indienne,

- 100% dans le capital de la société Valtéodia Sftware Services Private Limited, filiale indienne,
qui a rachet® |l e 15 d®cembre 2010 | 6activit® i

- 50,793% dans le capital de la société ValteClo.Ltd., société coréennd.a société coréenne
SKC&C détient 48,76% du capital aein de la société, des participations résiduelles étant détenues
par des associés minoritaires.

- La participation minoritaire de Valtech dans NMedt a été cédée en janvier 2@&tde produitneta
représent@ , 1 mi | | ie02089 ddeur os

Leschi f fres daadedfihales serd lessOivhards

En milliers déeuros
Valtech Training S.A. 5 627
Valtech Agency S.A.S. 4146
Valtech Ltd. 6 313
Valtech Technologies Inc. 8 277
Valtech Solutions Inc. 942
Valtech AB Suéde 16 090
ValtechAS Danemark 7 086
Valtech GMBH 4 250
Valtech India Systems Private Limited 4 669
Valtech India Software Services Private Limited 253
Valtech Co Ltd (50,79%6) 4778
Total 62 431

Les deux sociétés francaises Valtech Axelboss SAS et Valtech Technologies Consulting SAS dont le
capital est détenu a 100 par ValtechS.A. avaient été constituées en vue de permettre le cas échéant la
filialisation des activités francaises opérationrellées sociétésd ont dpaste wi.t ® en 201

Valtech India Software Services Private Limitedi était une société en sommeil, a acquis le 15 décembre
2010 itédndienteide la société ADEA.
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7.3 RELATIONS MERE /FILIALES

ValtechS. A.a sa propre activit® et joue aussi le rtle de
déactionnariat. Les services de support admchpiesuna at i f
contribution a lasciétémere poubh ® n ®f i ci er de ces services administrat:i
a32% du chi ffen20l0db6affaires

Les services administratifs du Groupe incluent

- les frais de commissariat aux comptes du Groupe

- les frais juridiques du Groupe

- lesfraisliésalacotatiohme Valtech au Bumobexteau March® dé

- les frais de communication financiére

- les salaires de | 6®qui pe dbdbaudit interne

- le salaire du directeur financier

- le salaire du Présideftirecteur général

- Il e salaire detsiderdDaesteur géhémies mimes et salaires alloués aux employés impliqués

dans des missions doéi nt ®cofpdrateg ®n ®r a | pilot®es par | a
- les frais de d®pl acement des mi swpaates doi nt ®r °t g®nNE
- lecoat de | 6infrastructure informatique commune =~ | de
site internet, logiciel de communication sur internet)
- Il e co¥%ut dbéborganisation des conseils dbéadministration
Les ressources financieres du Groupe sont gérées par Valtech a mai son m re porte | 6e
financiére du Groupe. Les autres dettes (cigaliis de matériel informatique) sont portées par les filiales. Aucune
filiale ne traé@que mourte Gobdpa \altechf s
Valeurs en
consolidation (sauf Valtech Valtech  Valtech  Valtech Valtech  Valtech Etats-
dividendes) France  Training Agency Allemagne Suéde AB Unis

Actif immobilisé (y
compris ecarts 1223 489 2064 1075 1095 128
déacqui sit

Endettement financier

hors Groupe -440 -312 -319 -728 -2564 17
Trésorerie au bilan 1330 579 319 728 2564 79
Flux de trésorerie liés

| activi 2349 464 119 -383 1660 1093
Dividendes versés
dans | 6exe
revenant a la société - - N - B -
cotée
Valeurs en Valtech
consolidation (sauf Royaume Valtech  Valtech Valtech Valtech Total
dividendes) Uni Danemark Inde Structure vssl

Actif immobilisé (y
compris écarts 324 650 3062 8420 541 19 071
déacqui sit

Endettement financier

hors Groupe 363 -1668 -86 3409 -293 -2624
Trésorerie au bilan 1 1668 86 299 294 7948
Flux de trésorerie liés

l 6activi: 320 1483 398 -7789 593 294
Dividendes versés
dans | 6exe
revenant a la société - 1000 - - - 1000
cotée
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Valtech a cing branchebactivité:

- Services dbéexternalisation
- Services de formation

- Conseil en technologies

- Conseil en management

- Conseil en éusiness

Ces branches d'activité sont disponibles dans la plupart des pays dans lesquels nous opérons comme l'illustration
suivantele montre.

Service Se[jvelces Conseil en | Conseil en| Conseil en
déextern f . technologies e-business | management
ormation
Valtech Danemark X X
Valtech France X X X
Valtech Training X
ACDSI X
Valtech Allemagne X X X
Valtechinde X
Valtech Suéde X X X
Valtech Royaume X X
Uni
Valtech EtatdJnis X X
ADEA X X X X

De plus pour simplifier la communication financiére, Valtech a organisé la présentation de ses résultats par zones
géographiques.

7.4 ORGANISATION ADMINIS TRATIVE ET F INANCIERE DE LA SOCIET E

7.4.1 PROCEDURE DEFINIEPOUR L 6 APPREHE NIRAVAUXER COURS

Valtech comptabilise les contrats a long terme (forfait) a I'avancement conformément aux normes IFRS

7.4.2 ORGANISATION COMPTAB LE ET FINANCIERE

Voir 8§ 16.5- Rapport spécial du présidentddbo ns ei | d 0 asdries pracédures det contrdte interne.
7.4.3 MANUEL DE PROCEDURES DE CONTROLE INTERNE

Voir § 16.5 - Rapport spécial du présidentddbons ei | d 6 asdries pracéldres det conteinterne.

7.4.4 SYSTEME DE REPORTING

Voir § 16.5- Rapport spécial du présidentddons ei | d 6 asdries prac&ldres det contrGie interne.
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7.4.5 LOGICIELS COMPTABLES ET FINANCIERS

Le logiciel Hypérion est utilisé par [@roupepour la consolidation éé reporting.

Les logiciels comptables utilisés par les filiales SBP AP Busi ness On e MigosaftDyndmicdl | e ma ¢
Hogia / Retendo pour la Suede, Navision pourB&tsUnis et le RoyaumeUni, Tally / RCS / HR Mantra pour

I 61 nde, MleBRdnararetrSage oulNavision pour la France.
7.4.6 PROCESSUS DE SUIVI EGULIER DES AFFAIRES
Voir § 16.5- Rapport spécial du présidentddo ns ei | d 6 asdries pracédureas det contrie interne.

CHAPITRE 8 PROPRIETES IMMOBILIE RES ET EQUIPEMENTS

8.1 IMMOBILSATIONS CORPOR ELLES ET PROPRIETES IMMOBILIERES LOUEES

Le Groupe nbéest propr i Rduslesbeauk Soatwanclouésbi en | mmobi | i er
Les autres immobilisations louées concernent des matériels et équipements pour les différents bursawtla Pa

sont par le biais de contrats de crddia i | . La valeur doéorigine ddkdewrsosmatestr
val eur nette © 11 milliers déeuros au 31 d®cembre 201

Au 31 décembre 2010e$ locations de bureaux peuvent étre préssnde la maniére suivante

en 0 Implantations Surface en m? Loyer 2010
Valtech SA et Agency Paris et Toulouse 3199 1291113
Valtech Training La Défense et Toulouse 1418 761 254
Valtech AB- Sweden Stockholm 1292 473 515
Valtech AS- Danmark Kanonbadsve;j 2537 407 950
Dusseldorf, Francfort,
Valtech GMBH Munich 1328 445 242
2570 (hors sou

Valtech UK Ltd Londres, Manchester location) 489 730
Valtech US Inc Dallas, Oklahoma City 3404 504 598
Valtech India Ltd Bangalore 4876 18 072
ValtechVSSL Bangalore 3512 234 042
Adea

TOTAL 4 625516
Une partie des |l ocaux parisien (453 m}), i noccup®e al
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8.2 QUESTIONS ENVIRONNEME NTALES POUVANT INFLU ENCER LAUTILISATION FAITE PA R LE
: GROUPE DE SESIMMOBILISATIONS CORP ORELLES

Les activités de Valtech ne mettent en jeu aucun processus de pnodiitiode fabrication qui peaonstituer une
agression de | édenvironnement naturel

Toutefois, sensible aux enjeux que représentent les inquiétantesi éwatus environnemental es
souhaitant inscrire | dentreprise dans | es valeurs cul
d®ci d® de concevoir et mettre en Tuvre une d®mar che d:¢

Consicérantl 6 envi ronnement c o miha été procédé®d un bith® earbena ides activités de
| 6 e nige ereFpance. Ce bilan carbonéaliséen interneen 2009t plus particulierement par fdle de Conseil en
Management A X E L B O SABDEME ta a&taklirl dest bitaas carlzome, al é6¢ mis a @u2010par des
ressources ietnes.

Les objectifs de cette démarche étaient les suivants

e prendre conscience de | 6empreinte carbone g®n®r ®e
précisénent que possible

e sensibiliser les collaborateurs de Valtech aux conséquences de leurs choix dans la gestion de leurs activités

¢ d®f inir un point de rep re en vue de | 6®l aboration
peut | 6 e bonelassée paelesactivités de Valtech.

Les principales dispositions prises ont trait aux déplacements (vers les sites clients et entre les domiciles et sites
Valtech) et au tri sélectif. Pour sa part, la politique de récupération des déchets éleetrati informatiques se
trouve renforcée.

CHAPITRE9 EXAMEN DE LA SITUATI ON FINANCIERE ET DU
RESULTAT

9.1 SITUATION FINANCIERE DE VALTECH

Seréférer au§ 20.1.1.3et au § 20.7.1

9.2 RESULTAT DGEXPLOITATION CONSOLI DE

9.21 FACTEURS IMPORTANTS INFLUANT SURLEREVENUDO®G EXPLOI TATI O N

Seréférer au§20.1.1.2.

9.2.2 CHANGEMENTS IMPORT ANT S DU CHI F F RHERESDNEA FOUA DES
‘ PRODUITS NETS CONSOLIDES

Seréférer au§20.1.1.2.

! 9.2.3 FACTEURS MACRO ECONOMIQUES ET POLITIQUES POUVANT INFLUER
SIGNIFICATIVEMENT SU R LES OPERATIONSDEL 6 EMETTEUR

Aucun facteur macro®conomique pouvant influer n®gati ve
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CHAPITRE 10 TRESORERIE ET CAPITA UX

10.1 CAPITAUX PROPRES CONSOLIDES
. Rémunération Actions ..., ”
(en milliers d'euros) Nombre d'actions Capttal ,Pnr.ne.s Réserves  payéesen Résuttatnet d'auto leferencg d Total part du !melr e§ Total
d'emissior A . converson  Groupe  minoritaires
actions différée controle
Au 31 décembre 2008 88668358 1352 62685 (33242) 1410 1171 (68)  (2273) 31035 1 31036
Affectation du résultat 1171 (1171) -
Résuttat net de lexercice (907) (907) (907)
Variation nette des actions détenues 29 29 29
par les sociétés consolidées
Différence de conversion 511 511 - 511
Autres opérations 2 ()
Résultat Global 0 1171 29 (2078) 511 (367) (1) (368)
Au 31 décembre 2009 88668358 1352 62685 (32071) 1439 (907) (68) (1762 30668 30668
Affectation du résuftat - - (907) - 907 - - - -
Résultat net de l'exercice - (10837) - (10837) (10 837)
Différence de conversion - - - 898 898 898
Rémunérations payées en actions diférées 12 - - 12 12
Résultat Global - (907) 12 (9930 898 (9927) (9927)
Augmentation de capital 66340093 995 8546 - - - - 9541 9541
Dividendes versés - - - - -
Total des transactions avec les
actionnaires 66 340 093 995 8546 9541 9541
Au 31 décembre 2010 155008451 2347 71231 (32978) 1451 (10837) (68) (864) 30282 30282
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10.2 SOURCE, MONTANT ET DESCRIPTI ON DES FLUX DE TRESORERIE CONSOLIDES

Les notes renvoient au A 20.1.2 de I dannexe des

31-déc.-10 31-déc.-09

Résultat net - part du Groupe (10 837)
Ajustements permettant de passer a la variation de trésorerie d'exploitation

- Depreciation et amortissement, net 670
- Dépreciation des écarts d'acquisition 7 374
- Dotation aux provisions pour engagement de retraite (60)
- Moins (Plus) values sur cession d'actifs non courants (1 599)
- Charges liées aux paiements en actions 12
- Résultat dans les sociétés co-associées (133)
- Résultat des activités cédées -
Col(ts financiers 166
Charges d'imp6ts (Impots différés inclus) 773

(907)

1392
428

54

38

29
(89)

(3 123)
229
(89)

FIl ux nets de tr®sorerie provenant des act (@634t ®s(2038)e :

Impbts payés (274)
Variation nettes des actifs et passifs courants 840

(99)
5 480

FIl ux nets de tr®sorerie provenant des act (@068t ®s 3BH2e :

Investissement actif non courant corporel (2 210) (884)
Investissement actif non courant incorporel (221) (186)
Acquisition ADEA Etats Unis (7 992)

Acquisition ADEA Inde (409)

Prix de cessions des actifs non courants cédés 28 13
Encaissement sur titres Medhost 3374

Augmentation (Diminution) des investissements financiers (305) (505)
Flux nets de trésorerie liés aux activités d'investissements (7 735) (1562)
Intéréts payés (166) (229)
Augmentation de capital 9541

Augmentation (diminution) des dettes financiéres 2922 (443)
Paiement complément de prix KIARA (84) (87)
Acquisition minoritaires Valtech Offshore (12)
Flux nets de trésorerie liés aux activités de financement 12 213 (771)
Incidence des variations des cours des devises 111 88
Flux nets de trésorerie liés aux activités destinées a la vente 46
Flux net de la trésorerie et équivalent de trésorerie 1521 1143
Trésorerie et équivalent de trésorerie au début de l'exercice 5013 3870
Trésorerie et équivalent de trésorerie a la fin de lI'exercice 6 534 5013
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Les flux nets de trésorerie provenant des activités couranszmtélevés@a3 . 6 mi | | i ons dbdeur os

2.0 millions dbéeuros en 2009.

Le Besoin en fonds de roul ement a ®t® maitris®, ave
| 6accroi ssement de | dactivit@veitt | ber®foicis@ndéurxt e®d
déeuros du besoin en fonds de roulement, induite par |
Les investissements pay®s se sont ®l ev ®s ition & 157 mi | |
d®cembre 2010 des fonds de commerce am®ricain et i ndi
compens®s par | dencaissement de | a vente des titres de
Ces besoins de financement ont étéuass® par |l a recapitalisation du groupe
hausse de | 6endettement de 2.7 millions ddeuros.

La tr®sorerie court terme a augment® de 1.5 millions
2010.

10.3 CONDITIONS DEEMPRUNT ET STRUCTURE DE FINANCEMENT

Veuillez wous référer achapitre4.2 sur les risques financiers.

10.4 RESTRICTION EVENTUEL LE A L QUTILISATION DES CAPI TAUX
1 néexi ste aucune restriction ~ |1 6utiduGreupd. i on des capi't
| convient par ailleurs de noter quobil nbexiste pas d

restreindre de facon significative dans un avenir prévisible les flux financiers vers la société meére.

10.5 SOURCES DE FINANCEMEN T ATTENDUES POUR HONORER LES ENGAGEMENTS PRIS

Veuillez vous référer auchapitres 5.2.2 et 5.2.3 pour le financement par autofinancement des investissements, et au
chapitre 8.1 pour |l es | ocations de propri ®t®s i mmobili

CHAPITRE 11 RECHERCHE ET DEVELOPPEMENT, BREVETS ET
LICENCES

La strat®gie de Val t e-gdrde 8u daveloppemént lajieiel. Ele sadsiste dans cel cadaevda n t
nombreux clients quotidiennement dans leur activité de recherche et développement. Ce constesanmueistians

| i nnovation a ® ® r®compens® en 2009 par 228WRIrcsnt i on
(Voir aussi A 6.2.3 p 27 pour plus doéinformations).

Le cr®dit doéimptt recherche de | 6exercice 2009pen ®t ®
projetinnovanten 20lucun cr ®dit doéi mpttl|l 6é6R0M®e® demand® au titH
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CHAPITRE 12 INFORMATIONS SUR LES TENDANCES

12.1 EVOLUTIONS RECENTE S

1211 RESULTAT TRIMESTRIEL 2011

Milliers d'euros T1 2011 T1 2010 Var 11/ 10 Var1l1/10aP.C.C
*)

France 7 890 8 468 -7% 15%

Reste de 10 306 8 073 28% 21%

USA et Asie 9213 2 390 385% 28%

Chiffre d'affaires 27 410 18 931 45% 20%

*Périmeétre & taux de change constants
f déaffaires au premier tri mest

La croissance du <ch fre
tr 2010, gui avait ®t ® marqu® par ur

i
l e dernier tri mes e
La croissance est significative dans |l a plupart des |
croissance externe (+22%) et avec un effet de change favorable (+3%).

Il subsiste toutefois des difficultés et des points de vigilancaiaau du groupe, en dépit des signes de reprise
observ®s dans diff®rentes entit®s. Les efforts conti ni
|l es investissements | i®s au reposi t idifféremtesnseucttres,dce quigr o up
continuera de peser sur la rentabilité du groupe a court terme.

12.2 PERSPECTIVES DAVENIR

Depuis |l e fin de | d&6doffre publiqgue dbéachat en mars 20
consacrée a la mutatiorudsroupe en un acteur leader du numérique, en capitalisant sur sa double compétence,
technologique et usi nes s. Le Groupe continuera doéinvestir dan:e
filiales, notamment a travers la reconfiguratiensl sy st mes do6i nfor mati on, de comr
Groupe.

2011 verra | 6approfondi ssement du plan de retournemen
sera mis notamment sur | 6 addadpotragtai noins adte so ns taruu cnt ouur veesa ud e

mise en place de processus opérationnels permettant au groupe de mieux fonctionner de fagon globalisée

2011 devrait également connaitre une accélération du repositionnement du Groupe sur les meéietidg digital
et la poursuite des investissements financiers et humains en ce sens.

CHAPITRE 13 PREVISIONS OU ESTIMATIONS DU BENEFICE

Valtechne souhaite pas communiquer de pr®visions ni doée:
strat®gie et la vision doochapitreb.ecppeicisdes astivitatst n ®anmoi ns dor
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CHAPITRE14 ORGANES D6 ADMTION, SDER ADIRECTION, DE
SURVEILLAN CE ET DE DIRECTION G ENERALE

14.1 M EMBRES DES ORGANES DADMINISTRATION ET DE DIRECTION GENERALE

14.1.1 ADMINISTRATEURS AU 31 DECEMBRE 2010

Cons®cuti vement " | 60f fre Publ i quensesdAcaldanti nq it rat ®b
février et 9 mars2010, ontprocédé a la nomination par cooptation de Messieurs Sebastian LOMBARDO,
Fr®d®ric de MEVI US, Dani el GROSSMANN etsphuvaune dut¢é S CH
de 6 ans, suite a la démission successive des quatre anciens administvitesiesur Sebastian LOMBARDO a

été désigné Président et Directeur général

Il convient de signaler, par ailleurs, que John Stanley, administratelépendantd e | 6anci enne
dirigeante a démissionné le 4 février 2010.

Le tableau cdessous présemta situation des différents administrateurs de Valg&éh™ | a f i n 201Qaul 6 e x er
regard des prescriptions | ®gales et |l es recommandati or

Les nouveaux administrat eur sse emnatiete neegesgon aomiiestrépar le®r i e n ¢
parcours professionnel et par leurs nombreux mandats sociaux énursyEssCi

Aucun de | eur s mand astHsdermne@aan®ds® ®chu au cour s de

| ndy a pas de I|IErnsaifaonl daukdeotuel ltaaxp®riode de r
par la société, la nomination de nouveaux administratedépendants 6 e st pas envi sag®e pour

Les administrateurs néont

.faitl 6obj et dbéaucune condamnation pour fraude prononc®e
pas fait | 6obj et de faillite, ni de mise sous s®q

déadmini strati on, ahee, associeecommandites, ondatelies ousDirecteus géhétal,

.nifaitl 6objet de toute incrimination et/ ou sanction pub

reglementaires (y compris des organismes professionnels désignés),

. jamaisété empéct@par un tribbunal 6agir en qualit® de membre dbébun orga

surveillance déun ®metteur ou doéintervenir dans | a ge

derniéres années au moins.
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Nom - Fonction Fonction
Prénom Date| Date de Date finciale principale
de naissance| premiere | d 6 ®c h princip exercée en Autres mandats et fonctions exercées
L exercée dans
Adresse | nomination| du mandat o dehors de |4
société SOCIGHE
Frédéric de | 09/03/2010] Assemblée [ Administrateul Managing Groupe | ValtechS.A. Administrateur
MEVIUS générale Director de Valtech
annuelle Verlinvest
né le statuant sur Hors Groupe | VerlinvestS.A. Directeur et Managing Director
26/11/1958 | 6exenr CofintraS.A. Mandaté comme directeur,managing
2016 SiegCoS.A. director» et/ou membre du conseil de

La Falize 1
5080 Lal
Bruyére,
Belgique

Verlinvest B.V
ArmoneaS.A.
Capinordic A/S

LegsaS.A.

All Market Inc

Hint Inc

Sambazon Inc

CDH Développement

OrparS.A.

Spa & Salon International Limited
Toluna plc

MDS Global Holding Ltd

Leblon Holdings LLC

The Beverage Development Company In
Beverage Holdco Inc

surveillance dans un certain nombre de
sociétés dans lesquelles Verlinv8sA.

ou une de ses filialesinvesti.
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Nom - Date de Date Fonction Fonction
Prénom Date| premiére | d 6 ®c h principale principale
de naissance| nomination| du mandat | exercée dans| exercée en Autres mandats et fonctions exercées
Adresse société dehors de |4
société
Mimesis RepubliS.A.
EugenieS.A. Mandaté comme directeurc managing
Eugénie Patri SébastiéhA. director» et/ou membre du conseil
HLF SPRL survelll_ance dg; entlt_es_ 'swvaimtes _(qu
sont ni des filiales ni liées a Verlinvg
S.A.0u ses activités)
Le Domaine de la Faliz8.A.
Agrabio SPRL
Duomos SPRL
FiwepS.A.
Merifin EuropeS.A.
PatriaS.A.
Fondation Boch Keramis ASBL
Daniel 09/03/2010 [ Assemblée [ Administrateur Groupe ValtechS.A. Administrateur
GROSSMANN générale Valtech
né le annuelle
05/03/1971 statuant sur Hors Groupe | CofintraS.A. Mandaté comme directeurx managing
|l 6exe Armoneas. A director» et/ou membre du conseil
15 Avenue dg 2016 o surveillance dans un certain nombre
Sumatra, 118 Capinordic A/S sociétés dans lesquelles VerlinvestA.
Uccle, SieqCoS A ou une de ses filialesinvesti.
Belgique 9 o

Next! Consulting sprl

Mandaté comme directeur, managing
director» et/ou membre du conseil
surveillance des entités suivantes (qu
sont ni des filiales ni liées a Verlinvg
S.A.0u ses activités)
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Fonction

Nom- Fonction o
. Date de Date o principale
Prénom- Date - A principale 5 . .
de naissance| Premiere dbé ®c h exercée dans | EXercee en Autres mandats et fonctions exercées
du mandat - dehors de Ig
Adresse nomination société s
société
Laurent 09/03/2010[ Assemblée | Administrateur Groupe | ValtechS.A. Administrateur
SCHWARZ générale Valtech
annuelle
né le statuant sur
29/11/1957 | 6exe
2016
27 avenue
délt al
Ixelles,
Belgique
Hors Groupe| Luckyway SARL Gérant
Astove SPRL Gérant
Novedia SAS Président du conseil de surveillance
Mimesis Republic SAS Administrateur
Sebastian | 09/03/2010[ Assemblée| Président et Groupe | ValtechS.A. Pr®sident du Cons
LOMBARDO générale Directeur Valtech PDG
annuelle général
statuant sur[ 09/03/2010
né le | 6exe
12/04/1972 2016
Hors Groupe| Novedia SAS Administrateur
103 rue de SiegCo S.A. Administrateur
Grenelle, Cosmoledo SPRL Gérant
75007 Paris A3 Investments S.A. Administrateur
France Dendrobium S.A. Administrateur

Statler & Waldorf SAS

Président
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Olivier
PADIOU

103 rue de
Grenelle,
75007 Paris

10/06/2010

Directeur
général délégu
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14.1.1.1 ORGANIGRAMME DES CAD RES DIRIGEANTS AU 31 MAI 2011

Consei l doadmi

(> 9 mars2010)

Sebastian LOMBARD(Président),Frédéric de
MEVIUS, Daniel GROSSMANN, Laurent

SCHWARZ

ni s

Sebastian LOMBARDO
PDG, CEO

Directeur financier
Thierry LESCASSE

Directrice Générale
Adjointe Lubomira
ROCHER

I
Directeur général délégué,
COO
Olivier PADIOU

Training
France
Corinne CAVREL

IT Consulting
France
Henri PETITET

E-business Consulting
France
Olivier PADIOU (acting)

E-business Consulting
Danemark
Carsten JENSEN

E-business Consulting
Suéde
Ulf SIDEMO

Global Sourcing
IT Consulting
RoyaumeUni

Phil HALL
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Directeur général Adjoint,
COO
Tomas NORES

Global Sourcing
US- Inde
Shouvik
BHATTACHARYYA

IT Consulting
Allemagne
Ingo KRIESCHER




Cadres dirigeants alfijanvier 2011:

Nom (Age) EJr?cttioﬁ OG0 Fonctions occupées au sein de la Société
Sebastian DMBARDO mars 2010 girreé?eiriggnzrgl ;Ie Vglttéch gz neel
Lubomira FOCHET mars 2010 E:gif;’;f&i”@;ﬁiCﬁdg:te et Vice
Olivier PADIOU juin 2010 Directeur général délégué de Valtech S.A
Thomas NDRES mars 2010 Directeur général Adjoint de Valtech S.A
ShouvikBHATTACHARYYA 2010 Directeur de Valtech USA & Inde

Phil HALL 2000 Directeur de Valtech UK

Ulf SIDEMO 2002 Directeur de Valtech Sweden

Ingo KRIESCHER 2000 Directeur de Valtech Germany

Carsten ENSEN 2007 Directeur de Valtech Denmark

Thierry LESCASSE Mars2010 Directeur Financier Groupe de Valtech S.4

Sebastian LOMBARDO : Pr ®si dent du Con s ®iretteurdgérerdn iGroups talteaht i on et

Sebastian améne di&e p t ann®es dbéexp®rience dans | e secteur de
premiére vie chez Apple Computér | retient | a passion pour | édinnovatd:i
t er mes dous angeutilisatetr. Dd Saedeugié@ne vie sur les marchés finanitiegtent la rigueur,

| 6esprit dbébanal yse et |l e go %t du deal maki ngé et une
troisi me vie daq@ieratient la passomeedévelopper desamteeprisess au quotidien et a long

t er me, avelce déems cot ®t ravail col Jlebcetnitfr eggte nk a coimge e ©
créativité. En 10 années il a fondéfondéet investi dans une quinzaine de sociétés etriboé a créer des
milliersdanse mphe®i grande var idsddé@s dt eonseilp éddeura deslogicieds, | 61 T

entreprises de marketing digittélécoms Cer t ai nes de ces soci ® ®s ont ©®t ®
Il a ainsi we vision a la fois large et précise des différents business models et des facteurs clés de succés pour
mener ° bien un projet dbébentreprise dbébenvergure. Anti
début des années 2Q00a investi sir des secteurs émergents et contribué a créer des entreprises innovantes, en

forte croissance et profitables. Son ambitidaire de Valtech le leader incontesté de la transformation digitale

en offrant des services et solutions centrés surle marketing | 6 opt i mi sati on digitale.

Lubomira ROCHET : Vice-présidenteet Directrice Générale Adjointe dGroupe Valtech, Lubomira est

responsable de la stratégie et des opérations de Marketing Communication. Afin que Valtech devienne un acteur
Digital de premiep | a n, ell e est en charge de | a d®finition et
comme objectifde repositionneValtech, définir un nouveau modele de fonctionnement et de nouvelle offres,

pour devenir une vraie entreprise Digitale inmaea Lubomira apporte a Valtech une longue expérience en
Strat®gie et en Marketing et partage @gtdiglaleleaa cett e
déja étévice-présidente de la Stratégie chez Cap Gemini,-pice®s i d e nt etiondtez Nodetia et o v a
responsabl e des Programmes de Par t e.nobamira ast dploreée ded 61 nn o
I'Ecole Normale Supérieure, Sciences Po Paris et de I'Université de Berkeley.

Olivier PADIOU : Directeur génératiéléguédu Groupe Valtechdepuis le 10 juin 2010 OI i vipedu sdoccu
déploiement et du soutiates offres éusiness pour accélérer la transition de Valtech vers le Digital Business. Il

est également responsable des opérations au Roydnimau Danemark, en Suéde et en France. Chez Valtech
depuis plusieurs ann®es dans lihdustrie dudNe, il @ égalemprn®étd 'enndese r e ¢
fondateurs de MDEO,agehcéd webefranchissset apétéi impliquép @ahselas création de
Zentropy Partner s, agencesveb®psue lggoupelRGt er nat i onal do
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Tomas NORES: Directeu généralAdjointduGroupeVal t ech, Tomas sbéoccupe de do&f
tous les processus pour que Valtech devienne une entreprise globale. Il est également responsable des opérations
aux EtatsUnis, en Allemagne eteniInde. lladéjaplusldée ans dbéexp®rience dans | es
Médias, au sein de grands groupes internationaux spécialisés dans les technologies, les applications, les logiciels

et les services. Tomas a occupé plusieurs postes de Direction Marketing et Commédrola®@ah el | e mondi
pendant ces 12 derniéres années, au sein des groupes Novedia etlAlcated nt . Di pl tm® dbun
M.L.T. Sloan School of Management a Boston, Tomas est aussi un passiannéslef et un athléte actif (cing

fois finaliste de la ampétition de triathlon #onman»).

Phill HALL : Directeur de Valtech UKRhill a rejoint Valtech en 2000. Avec plus de 20 ans d'expérience dans
le secteur, il a été responsable de projets informatiques, des plus complexes au RdyiaSmemission

corsi ste aujourdodhui “ renforcer | a position dE Valtec
businessau RoyauméJni. Avant de rejoindre Valtech, Phh f ai t partie de | 6®qui pe d
logiciel reconnu et a passé 2 ansx EtatsUni s pour | a mise en place dbéune f il

UIf SIDEMO : Directeur pour la Suéde depuis le mois de janvier 20@8obtenu un master en sciences et un

MBA de | 6univer si tI®BEMO ea cahimencéksh adrrigre chékl Bricss& ou il a occupé
successi vement l es postes dodéing®ni eur | og iUnis)et en Su
Lahore (Pakistan) avant de devenir responsable de marché en Roumanigoypuia zone RoyaneUni,

France, Belgique, Italie et Afrique.

Henri PETITET : Di r ect eur de | & e n en RraBce, Wanti & eejoiht Valtexit #@9voll ao g vy
commenc® par d®vel opper l es ventes de | 6entie® Valt
rejoindre | 6dorganisation Corporate du Groupe en 2002.
terrain aux EtatdJnis, il démarre avec son équipe, l'activité offshore de Valtech en lancant le premier projet en

France en juin 2003. list ensuite nommé a la téte de l'activité Conseil et Projets en Technologies pour la France

en 2005 et dirige aujourd’hui avec toujours la méme passion, une équipe de plus de 100 personnes.

Corinne CAVREL : Corinne a rejoint Valtech en 1998, elle est Directraapuis 10 ans déa société Valtech
Training, filiale du groupe Valtech. Dans sa fonctior
le savoir technique des consultants formatedmses le domaine IT/WEB,avec une constante &hague
renouvellementl e | :prduvoie les technologies innovantes et émergentes. Les technologies du web sont

un accessoire au changemesitans nos vies et dans | es ccempagneampnt i ses,
indispensable humain et émotionnel pour bien vivre et maitriser ces changements. Sa vision stratégique et son
pilotage et ont consolidé et développé une activité qui représente en 2010, plus de 18000 jours stagiaires par an.
Corinne encadrenge équipe de 30 personnes, et pour illustrer son talent pour manager et faire évoluer les

hommes nous comptonparmi eux| es plus fid |l es coll aborateurs du g
hoételiere et Tourisme de Nice, a rejoint en 2007 le projtden st r ucti on doéun htt el en
r®daction des processus, recrutement) quodelle a par |
aujourdodhui “ son rl'le chez Valtech pondurableavetoqas®r i r d
clients.

Shouvik Bhattacharyya :Di r ect eur de Valtech US & I nde, a rejoint
travaille depuis 8 ans. Shouvik est responsable de plusieurs marchés pour Valteebnigtadsie, Inde,
Moyen-Orient et Afrique). Avant Adea, il a occupé plusieurs postes comme Responsable en stratégie &

technol ogie chez Booz Allen Hamilton 7~ New Yor k, Dir
en stratégie et technologie IT chez Verizon Communicatansi que des réles managériaux chez Tata Group

eninde.Di pl * m® débun M. B. A. du M. 1 . T. Sl oan School of M
l nnovation et gl obal management ) et Indtithte o Teshoology). ®gal e
Shouvi k a eu de nombreuses r®compenses comme | e i B

contribution dans-résident mden.dltarétié égalenrem néeompemsé comme le meilleur
PDG Orient® RHO(AEC€EOawi 6 hmo HRd a n s-Pdciic HRMaeh2009. daestagssin gr s
un passionn® de tennis et joue un rare instrument non

Ingo KRIESCHER : Directeur de Valtech Allemagnéngo KRIESCHERpréside leCo ns e i | déadmini s
de Synaris AG tout en occupant les fonctiondDilecteur génératle sa filiale opérationnelle, Valtech GmbH.

Avant de rejoindre I&roupeValtech, il a été associé et dirigeant de la société OOTec GmbH de 1998 a 2000. |

avait auparavant monté ses propres sociétés, telles que Symbolics Systemhaus GmbH aprés un rachat de

| 6entreprise par s &shHcehaocorp dieetses Fonctionssde @anagemeht ichez ICL.

Ingo KRIESCHERa débuté sa carriere en 1962aet mai nt enant acquis plus de 4


mailto:Ingo.Kriescher@valtech.de

ous | es domaines de | 6informatique. 1
déordinateurs de type mainframe et st atommencialdagiont ravai l
mondiale de |l ogiciels | CL pour |l e secteur i ndustriel
artificielle( I A) sur | e mame¢h®@l ée IOQdEweope d®vel oppement de
plusieurs pojets de restructuration destinés a adapter des entreprises et des divisions aux exigences.du marché

pratiquement t

Carsten BROGAARD JENSEN : Directeur de Valtech Danemark, Carsten a rejoint Valtech en 2000. Au sein

de la société, il a précédemment occupé les fonctions de Consultant en Managebiexcteur Commercial.

Travailant étroitement avec quelquess des plus grands comptes de \GifeCarsten apporte une réelle

expertise de conseil erbaisiness a la filiale danoise. Auparavant, Carsten a mené une carriére internationale en

tant quetradeofficer a Singapour etonsultanteie c hnol ogi es chez Cap Geminni . 1

¢ Master of Science in International Business & de 1|16

Thierry L ESCASSE: Directeur financier de transition, arrivé dans Groupecourant avril 2010. Auditeur
financier pendant 12 ans chez Ernst & Yauag directeur finacier de plusieurs groupes industriels ou de
servicescotés et non deés.

- 14.2 CONFLITS D'INTERETS AU NIVEAU DES ORGANES
D'ADMINISTRATION, DE DIRECTION ET DE SURVEILLANCE
GENERALE

Il ndy a pas de conflit doéint ®Grbupss entre | a soci ®t ® e
1 convient ddéindiquer que |l e Conseil, dans sa compo
des <conditions qui peuvent concer nedB0 eurdseaxle sociétéc e 200
Chesapeake. Cette rémunératidnai t | 6 obj et d 6 ulnis €t enrFtagce, te hcaiveau Prégident Et at s
estimant, pour sa part,Cetgwenvertian eshévoduéendangl®.d.eCette pas d
rémunération a été déduite de la juste valeur de la participation Medhtse | | e qubel l e est <cor
décembre 2009.

En date du 13 juillet, ce litige a ® ® examin® par ul
une d®ci sion d®favorable pour | a s oc in@on&90gmilliers a entr
ddeuros qui a ®t ® comptabilis®e dans |l es comptes sem

devant le Tribunal de Commerce de Paris.

I'l ndy a pas do®l ®ment s nddadatedupresedbaumente r nant cette pro

CHAPITRE 15 REMUNERATIONS ET INT ERETS DES DIRIGEANTS

15.1 REMUNERATIONS ET OPTIONS ET ACTIONS ATTRIBUEES A CHAQUE
DIRIGEANT MANDATAIRE SOCIAL

15.1.1 TABLEAU DE SYNTHESE DES REMUNERATIONS

Les rémunérations aux organes de direction, sous forme de salaik®duonor ai r es, et cel l e
membres du Conseil déAdmini stration, sous forme de
VALTECH S. A au cours de | 6exercice 2010 se pr®sentent

TABLEAU DE SYNTHESE DES REMUNERATIONS , DES OPTIONS ET DES ACTIONS
ATTRIBUEES A CHAQUE DIRIGEANT MANDATAIRE




John Stanley 2009 2010

R®mun®r ation dues au titre de 16 7 500 Néant
Honoraires et frais 11 227 289
Valorisation desoptionrst t r i bu®es au cours de Néant Néant
Val ori sation des actions de perf Néant Néant
Total 18 727 289
Lars Bladt 2009 2010
R®mun®r ation dues au titre de 16 14 062 Néant
Honoraires et frais 284 138 175194
Valorisation des options attribuéesu cour s de | édexer Néant Néant
Val ori sation des actions de perf Néant Néant
Total 298 200 175 194
JeanClaude Turri 2009 2010
R®mun®r ation dues au titre de 16 12 188 Néant
Honoraires et frais 362302 189 084
Val orisation des options attribu Néant Néant
Val ori sation des actions de perf Néant Néant
Total 374 490 189 084
Douglas Land 2009 2010
Rémunération dues au titreded e x er ci c e 30 000 Néant
Honoraires et frais 158 092 610 544
Val ori sation des options attri bu Néant Néant
Val ori sation des actions de perf Néant Néant
Total 186 092 610 544
SebastianLombardo 2009 2010
R®mun®r ation dues au titre de 16 Néant Néant
Honoraires et frais Néant 550 000
Val ori sation des options attribu Néant Néant
Val ori sation des actions de perf Néant Néant
Total Néant 550 000
Frédéric de Mevius 2009 2010
R®mun®r ation dues au titre de 16 Néant Néant
Honoraires et frais Néant néant
Valorisation des optionsaat t r i bu®e s au cour s dg¢ Néant Néant
Valorisation des actionsgee r f or mance attri bu®e Néant Néant
Total Néant Néant
Daniel Grossmann 2009 2010
R®mun®r ation dues au titre de 1606 Néant Néant
Honoraires et frais Néant Néant
Val orisation des options attribu Néant Néant
Val ori sation des actions de perf Néant Néant
Total Néant Néant
! Les honoraires de M. Douglas Land font actuellement | 6 obj et déun |litige pour

606 000U . © b4i2r



Laurent Schwarz 2009 2010
R®mun®r ation dues au titre de 16 Néant Néant
Honoraires et frais Néant Néant
Valorisationde® pt i ons attri bu®es au cou Néant Néant
Val orisation des actions de perf Néant Néant
Total Néant Néant
Olivier Padiou 2009 2010
R®mun®r ation dues au titre de 16 Néant 350 000
Honorairest frais Néant Néant
Val ori sation des options attribu Néant Néant
Val orisation des actions de perf Néant Néant
Total Néant 350 000
15.1.2 TABLEAU RECAPITULATI F DES REMUNERATIONS DE CHAQUE

DIRIGEANT MANDATAIRE SOCIAL

Nom : Lars Bladt Exercice 2009 Exercice 2010

Fonction : Présidentde Valtech SA | Montants dus| Montants versé§ Montants dus| Montants
versés

Rémunérations fixes 284 138 284 138 175 194 175194

Rémunérations variables

Rémunérations exceptionnelles

Jetons de présence 14 063 14 063

Avantages en nature

Total 298 200 298 200 175 194 175194

Nom : John Stanley Exercice 2009 Exercice 2010

Fonction : Administrateur de Montants dus| Montants verséy Montants dus| Montants

Valtech SA versés

Rémunérations fixes 11 227 11 227

Rémunérations variables

Rémunérations exceptionnelles

Jetons de présence 7 500 7 500 289 289

Avantages en nature

Total 18 727 18 727 289 289

Nom : Jean-Claude Turri

Exercice 2009

Exercice 2010

Fonction: Pr ®si dent (¢ Montants dus| Montants verséd Montants dus| Montants
versés

Rémunérations fixes 362 302 362 302 189 084 189 084

Rémunérations variables

Rémunérations exceptionnelles

Jetons derésence 12 188 12 188

Avantages en nature

Total 374 490 374 490 189 084 189 084




Nom : Sebastian Lombardo
Fonction : Président de Valtech SA

Exercice 2009

Exercice 2010

Montants dus

Montants versés

Montants dus

Montants
versés

Rémunérationfixes
Rémunérations variables
Rémunérations exceptionnelles
Jetons de présence

Avantages en nature

300 000
250 000

300 000
250 000

Total

550 000

550 000

Nom : Frédéric de Mevius
Fonction : Administrateur de
Valtech SA

Exerci

ce 2009

Exercice 2010

Montants dus

Montants
versés

Montants dus

Montants
versés

Rémunérations fixes
Rémunérations variables
Rémunérations exceptionnelles
Jetons de présence

Avantages en nature

Total

Nom : Laurent Schwarz
Fonction : Administrateur de
Valtech SA

Exerci

ce 2009

Exercice 2010

Montants dus

Montants
versés

Montants dus

Montants
versés

Rémunérations fixes
Rémunérations variables
Rémunérations exceptionnelles
Jetons de présence

Avantages emature

Total

Nom : Daniel Grossmann
Fonction : Administrateur de
Valtech SA

Exercice 2009

Exercice 2010

Montants dus

Montants versés

Montants dus

Montants
versés

Rémunérations fixes
Rémunérations variables
Rémunérationsxceptionnelles
Jetons de présence
Avantages en nature

Total

sa r®uni
6exercic
do

Le Conseil débadministration a d®ci d® | ors de
de pr®sence aux administrateurs au titre de |
N i l a soci ® ® ni aucune de ses Ikcotisatians ebbgatoiréspwistis pr i s
des dirigeants en matiére de retraite ou en cas de cessation de leur mandat en tant que tel

Les enggements contractuels au 6 juin 2011 lard @egnandataires sociaux dirigeants peuvent se résumer
comme suit



Dirigeants
mandataires
sociaux au 6 juin
2011

Cotnrat de

travail

Régime de retraite
complémentaire

Indemnité ou avantages
dus ou susce
dus en arison de la
cessation ou du
changement de fonctions

Indemnités
relatives a une
clause denon-

concurrence

oui

non

oui non

oul non

oui non

Sebastian
Lombardo
Début de
mandat 9 mars
2010.

Fin de mandat
2016

non

non

non

non

Frédéric de
Mevius

Début de
mandat 22 avril
2010

Fin de mandat
2016

non

non

non

non

Daniel
Grossmann
Début de
mandat 22 avril
2010

Fin de mandat
2016

non

non

non

non

Laurent
Schwarz

Début de
mandat 22 avril
2010

Fin de mandat
2016

non

non

non

non

Olivier Padiou
Début de
mandat 10 juin
2010

Fin demandat -

Oui, mais
en tant que
salarié
depuis

2005

non

non

non

LesR®mun®r ati ons
sont détaillées e 16.5 B.1.1. page 57.

directes

ver s®es

et/ ou

dues

au

1513

DES INTERETS VERSESPAR VALTECH OU SES FILIALES

REMUNERATIONS INDIRE CTES ET/OU HONORAIRES PERCUS ET/OU DUS
PAR DES SOCIETES DANS LESQUELS LES MANDATAIRES SOCIAUX ONT

cour



Lesr ®mun®r ations indirectes directes vers®es et/ ou d
filiales sont déaillées erg 16.5 B.2. page 57.

La Convention conclue par la Société VALTECH avec la Société Groupe OUROUMOFF, détermine les
prestations devant étre fournies par Groupe OUROUMOFF et les honoraires correspondants.

Cette convention, résiliée début juill2010, a donné lieu en 2010 au versement des montants mentionnés ci
dessus.

A. - Prestations

GROUPE OUROUMOFHevaitfournir & VALTECH et ses filiales

l-services au profit du d®partement AValtech Axel bossao
- Direction etgestion, notamment les aspects financiers,

- Marketing et les ventes,

- Sui vi de | dutfialiirseat”i ol nb ®itur asnagveori,r

221 a r ®al i sat i o rraitanbeade tprestationsRde doaseilsaoptes des clients finaux vendus par
« Valtech Axelboss,

GROUPE Ouroumoff devait fournir également les services suivants :

- Coordination ddébun comit® de gestion,
- Définition et suivi des objectifs des associés managers de Valtech Axelboss,

- Définition et contrdle de la stratégie de recrutement.

B. - Présentationdes rémunérations des services

Honoraires forfaitaires fixes

Pour 2010 : 30 000 4/ mois, soit un montant global de

Honoraires de résultat

es besoins du R re®dém comnmedecultar sagnthirgéréts @tEnBpbtd du
Val tech t el qudi l ressortira des comptes co

ni stration et certifi®s par | es Commi ssaires au

oMU
o = O

I
e
i

>0 cC
o c —

p
m

Pour | 6 exer catfded EBQ TTO ,e SR0OD@ B Gx RO 1

- | BEBI'T 2010 &est strictement i n50®r0i0e ur, “a u7cbudh dheo nlod
da;

- s l e montant de | 6EBI' T 2010 est SuUp®Od ke ruUu,oumaRigsa |
strictement inférieur a 100be | 6 obj e ct i GO0O0OAE Bil, T,I 6shoointorlal r:e variabl e

50 000 ol+75@0€680 TUOOQ QOO0 @O xu 150

- s | e mont ant de | 6EBI T

2010 &est Sup®r i eOwWrd oiu ®ga
|l 6honamraiahd evest de 150 000

15.1.3.1 PRESENTATION DE LA CONVENTION ENTRE VALTECH ET IMPLEO ET DE
SON AVENANT

Convention VALTECH / IMPLEO

A. T Services



La convention prévoit que la société IMPLEgrnisse a VALTECH et ses filiales les prestations suivantes :

- D®f i ni ti on, d®vel oppement et mise en Tuvre des recl
dans chaque pays ol le Groupe a développé ses activités

- D®f i ni ti on, d®vel oppement et mi se en TJésdercensede str a
«web agencg pour |l 6ensemble du Groupe VALTECH mises en
développé ses activités
- D®finition, d®vel oppement et mise en Tuvre de stra
aveclamétbde agile pour | 6ensemble du Groupe VALTECH, mi
développé ses activités.

B. - Rémunérations des services rendus

Honoraires forfaitaires fixes

La convention pr®voit que |@ci sy vdares Id®Amndxe "I | OA
base des forfaits mensuelsde@lR 0 G4, soit WO Omantant20de® 132

C. - Durée, résiliation et indemnité de résiliation

Le contrat a été conclu pour une durée indéterminée résiliable a tout momemtréGSiitition a été faite en
2010.

D. - Autres clauses
Une clause de non concurrence de 12 mois et une clause de non débauchage de 12 mois sanctionnée par une
clause pénale figurent également dansle corfrat.t t e cl ause n&d mada CG@o®nDppliiequ

paiement.

Avenant a la Convention Valtech / IMPLEO

Suite au projet d'"offre publique dbéachat d®pos® par

d'administration de Valtech a autorisé le 29 octobre 2009, la signatud 6 u n avenant : | a
IMPLEO/VALTECH.

Cet avenant pr ®voit qgudédl MPLEO fournisse 7 VALTECH,
18000 euros HT par mois, les services additionnels suivanta s si st ance et consmri |l pour
pl ace des r®ponses ° apporter - | 60f fre Publique doA
concurrentes et ce, pour une durée commencant a courir le 30 octobre 2009 et prenant fin a la plus proche des
deux dates suivantes soitleterthe s o p ®r ati ons sur | 60ffre Publique doA

Contrat a durée indéterminée entre IMPLEO et VALTECH SA.

Le contrat avec Impleo a été résilié en février 2010. Laclausedenonc ur r ence nda pas ®t®
n 6 a nédieurd aucun versement.

Le 14 janvier 2011, Il e Conseil déadmini stration a d®
conclu avec IMPLEO. Celtti a été prolongé de douze jours pour les mois de janvier et février 2010.

15.1.3.2 PRESENTATION DE L A CONVENTION ENTRE VALTECH et DENDROBIUM

Le représentant légal de la société DENDROBIUM est M. Sebastian Lombardo, par ailleurs Président Directeur
G®n ®r al de VALTECH SA et actionnaire et administrate:!
scaciété, qui prévoit la facturation mensuelle forfaitaire fixe de 25.000 euros horsdadgsautoriséle 1% mai

2010 et a pris ses effets a cette méme date.

0 népet @e todtes sur cr

A titre exceptionnel, et pour tenir c
|l a date dobéeffet du pr ®ser

prestations r®alis®es avant



cingmilleeuros(6® 00 G) au titre de chacun des mois de mai et
0 0 0 datre duamois de juillet 2010, hors taxes et hors frais.

A cet honoraire fixe, sbajouterait un honor désre de r
objectifs liés au versement des honoraires variables sont confidentilsymenten raison de leur lien avec
| 6acqui sition dbAdea et avec |l a cession dbéAxel boss.
15.1.3.3 PRESENTATION DE LA CONVENTION VALTECH / CHESAPEAKE ET DE SON

AVENANT

Convention VALTECH / CHESAPEAKE

A. -Services
La convention prévoit que la société CHESAPEAK&urnisse aVALTECH en 2009, dans le cadre de

| 6autori sation consentie par Il e conseil déadministra
correspondant ° | 6®quivalent de 20 jours/ homme et 30
Le conseil d'administration de Valtechaaut or i s® | e 29 octobre 2009, | octr
CHESAPEAKE GROUP équivalent & 10 jours/homnassistanceet consei | pour | danalyse
des r®ponses ° apporter " I 6 O0f fre Publique do6Achat
concurrentes et ce, pour une durée commencant a courir le 30 octobre 2009 et prenant fin au terme des
opémati ons sur | 60ffre Publique do6éAchat de SiegCo.

B. - Rémunérations des services
Aux termes de ces autorisations, la rémunération de CHESAPEAKE GROUP est de 1500 euros HT par jour,
plus les fraisLe Président rappellgue le Conseil, dans sa compositioncgdente, a, en janvier 2010, entendu
verser, dans des conditions qui peuvenfDO00odcér har slod
Chesapeake. Le Pr®sident consid re que <cette r®mun®
contentieux aux Etatdhni s , qui néa pas abouti favorabl ement pou
France.
Voir également le § 14.2
15.1.34 REMUNERATION EXCEPTIONNELLE DE MONSIEUR JOHN STANLEY
Le conseil d'administration de Valtech a autorisé le 29bocte 2 00 9, | 6octroi déune mi
Monsieur John Stanley.
Aux termes de cette mission, Monsi eur John Stanley d:¢
de 15 joursshomme et moyennant une rémunération de 1500 euros HT pdegoservices suivants :
assistance et consei l pour |l danal yse et la mise en p
SiegCo, not amment par la sollicitation doéOffres conc
octobre ? 09 et prenant fin au terme des op®rations sur |
déoeffet en 2010.
15.1.3.5 CONVENTION VALTECH / IFIS
Il est précisé, a toutes fins utiles, que JEfmude Turriétait administrateur de VALTECH et dirigeant
actiomaire de la société IFIS, qui développe et commercialise une base de données en intelligence économique.
La soci® ® | FI'S nba pas de lien:capitalistique avec V
- depui s pl usi e u rlcatiandet®is urealnd aPadsns e®locaux de VALTECH pour un
|l oyer annuel de 43 056 0 ;
- depuis 2006, ddédun contrat dbéapport dobéaffaires r®ci
5% des montants factur ®s au cl i ent efieciudd uniguementdaans | 6t

VALTECH au client final, |l e pr® "vement par VALTECH



5 %. Cette conven

tion a donn® |

eu au ver sement

par

convention a été considéréarge Conseil dans sa composition précédente, comme une convention normale

conclue a des conditions courantes.

Cette convention

a ®t ®

participation directe et/ou indicte dans le capital social de VALTECH SA, mentionnés dans le présent
document, et sous réserve des conventions mentionndesstis, les dirigeants précédents ne détenaient aucun
autre intérét dans une filiale ou chez un fournisseur, ni chez un ai&ATECH SA ou de son groupe.

15.1.4 TABLEAU

SUR LES JETONS DE PRESENCE ET LES AUTRES

REMUNERATIONS PERCUES PAR LES MANDATAIRES SOCIAUX NON

DIRIGEANTS

VALTECH nbda pas

comptabilis® de

jetons de

Exercice 2009

Exercice 2010

Montant des jetons de présence

33751

289

Total

33751

289

15.1.5

REMUNERATIONS INDIRE CTES ET/OU HONORAIRE S PERCUS ET/OU DUS
PAR DES SOCIETES DANS LESQUELLES LES MANDATAIRES SOCIAUX |

ONT DES INTERETS ET VERSES PAR VALTECH OU SES FILIALES EN 2010

Sociétésconcernées Type

rémunération

Administrateur
concerné

% de détention
par
I 6admi ni
concerné dans la
société concernée

Montant 2010

Convention entre Valtech S.A.
la société DENDROBIUM S.A.

Honoraires

Sebastian 90%

LOMBARDO

Honoraires annuels fixes DO 0

Bonusen fonction des résultats et des obje
définis par le Conseil 2500 0 0 U

| 15.2

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

Néant

\ 15.3

CLIENT OU UN FOURNIS SEUR DE LEEMETTEUR

INTERETS DES DIRIGEANTS DANS LE CAPITAL DE LEMETTEUR, DANS CELUI DAUNE
SOCIETE QUI EN DETIE NT LE CONTROLE , DANS CELUI DAJNE FILIALE OU CHEZ UN

Se référer aug 15.1

\ 15.4

INFORMATIONS SUR LES OPERATIONS CONCLUES AVEC LES ME MBRES DES ORGANES
DOADMINISTRATION ET DE DIRECTION

Voir Rapport spécial de€ommissaires aux comptes § 19.2

pr ®sence

\Y,

r @lsaiété indgré aa Conseib que, sn ddhers dedearx er c i

au



15.5 PRETS ET GARANTIES ACCORDES OU CONSTITUES EN FAVEUR DES ORGANES
DOADMINISTRATION ET DE DIRECTION ET DE SURVEILLANCE

laétéi ndi qu® au Consei.l qudil néen existait pas

15.6 ACTIFS APPARTENANT DI RECTEMENT OU INDIREC TEMENT AUX DIRIGEANT S OU A DE
MEMBRES DE LEUR FAMI LLE

I'l a ®t ® indiqu® apasConseil qudil néen existait

15.7 PLANS DGOPTIONS DE SOUSCRIPTION OU DOACHAT DOACTIONS ET DE BONS DE
SOUSCRIPTION DE PARTS DE CREATEURS DEENTREPRISE (BCE)

15.7.1 OPTIONS DE SOUSCRIPTION (OS) oU DOGACHAT DOACTIONS (OA) ET BONS DE
SOUSCRIPTION DE PARTS DE CREATEURS DENTREPRISE (BCE) ATTRIBU EES AUX
MANDATAIRES SOCIAUX AU COURS DE LGEXERCICE 2007ET ENCORE EN VIGUEUR

Néant

| 15.7.2 OPTIONS DE SOUSCRIPTION (OS) oU DOGACHAT DOACTIONS (OA) ET BONS DE
SOUSCRIPTION DE PARTS DE CREATEURS DENTREPRISE (BCE) EXERCEES PAR LES
MANDATAIRES SOCIAUX AU COURS DE LE&EXERCICE 2008

Voir le Rapportspécial établi en applicai on d elL 2254 &4du Wde descommercau § 204.3

15.8 OPERATIONS REALISEES PAR LES DIRIGEANTS, LES HAUTS RESPONSABLES OU PAR
LES PERSONNES AUXQUHLLES ILS SONT ETROIT EMENT LIES , SUR LEURS TITRES

Dans | e cadre des engagements eripsbpbaquée eddadmatn, s Me
BLADT, Douglas LAND, JeatC| aude TURRI et John STANLEY ont apport
leurs actions.

! 15.9 INTEGRATION DES ELEME NTS REQUIS PAR LOARTICLE L 2251003 DU CODE DE
COMMERCE ET SUSCEPTIBLES DGAVOIR UNE INFLUENCE EN CAS D&FFRE PUBLIQUE

Se référer au chapitre XIV du rapport de gestion figurant dans son intégralité au chapivedu
document présent.

CHAPITRE 16 FONCTIONNEMENT DES O RGANES
D6 ADMI NI STRA DE MRECHAN

. 16.1 DATE DGEXPIRATION DES MANDA TS ET DATE DE NOMINATION

Se référer a8 14.1



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

Se référer a8 15.13

. 16.3 COMITED G ADIT ET COMITE DES REMUNE RATIONS
Le Conseil dédadmini strati on iens par des Gomigds Pécidliaén dontdee s r ®f
membres sont choisis par mi |l es administrateurs selon

Leurs décisions sont prises a la majorité avec voix prépondérante du Président en cas de pailitageede vo
d®ci sions font-rehdd.obj et ddédun compte

Le Comit® déaudit est compos® de M. Fr®d®ric de MEVI L
M. Daniel GROSSMANNLe 0o mi t ® dnissian généralesen applicationldeé a r t i-X9ldeCode 8e2 3
Commerced'assister le Conseil d'administration dans le suivi des questions relatives a I'élaboration et au
contréle des informations financiéres et comptables. Il est notamment chargé d'assurer le suivi du processus
d'élaboration de l'informatiofinanciére, de l'efficacité des systemes de contréle interne et de gestion des
risques, du contrble légal des comptes annuels et des comptes consolidés par les commissaires aux comptes

et de l'indépendance des commissaires aux comptes.

Le Comité des rémmérations est composé de M. Frédéric de MEVIUS, qui remplit également les fonctions de
président et de M. Laurent SCHWARZ.

Le Comité des rémunérations a pour mission principale de :

e formuler des recommandati ons a u p rdétermindtion deEso nsei |
rémunérations et avantages en nature des dirigeants mandataires sociaux,

e procéder a la définition des modalités de fixation de toute rémunération variable des dirigeants
mandataires sociaux.



16.4 GOUVERNEMENT D GENTREPRISE

Conformément auRéglement européen n°809/2004, Valtech SA déclare se conformer au régime de
gouvernement doéentrepRlise de spm®piasiso ndsd oadmgd enrenant
SA des principes de gouv e rMEREFcmtdév@lmées agdepbr i se du Cod

16.5 RAPPORT DU PRESIDENT DU CONSEIL DODMINISTRATION EN AP PLICATION DE
LOARTICLE L.225-37 DERNIER § DU CODE DE COMMERCE SUR LES CONDITIONS DE
PREPARATION ET D GORGANISATION DES TRA VAUX DU CONSEIL D GADMINISTRATION
ET SUR LES PROCEDURES DE CONTROLE INTERNE ET DE G ESTION DES RISQUES

En application des dispositions de l'article L. 25 du Code du commerce, le Présideit Conseil

d'"administration vous rend compte, dans | e pr®sent re
aing que des procédures de contrble interne et de gestion des risques mises en ga&o@atélors de
| 6exercice clos |l e 31 d®cembre 2010.

Ce rapport présente également les procédures de contrble interne et de gestion des risques au sein du groupe
VALTECHt el | es qudexi stant | ors de ce m°me exercice

I - GOUVERNEMENT DO6ENTREPRI SE

Jusquben 2008e WNVAL@rEALiIHt aux principes de gouvernen
énoncés dans les rapports Vienot de juillet 1995 et de juillet 199%agigert Bouton de septembre 2002.

Lor s de s a r®uni on du 11 d®cembr e 2008, | e cons
recommandations AFERIEDEF du 6 octobre 2008 sur la rémunération des dirigeants mandataires
sociaux des sociétés cotées.

laconsi d®r ® que ces recommandations sb6éinscrivaient d;
soci ®t ® et en cons ®qu e rde la loiadu 3 j@lket 260Brangposard fa dieqiye!l i c at i
communautaire 2006/46/CE du 14 juin 2006, le cod e RMEDEF ainsi modifié serait celui auquel se

référerd la Société.

La société applique les principes établis dans le Code AFEPEF de la maniére suivante

- Principe 1. Le Conseil déadministration de Vedéfinielesh SA es
orientations strat®giques de |l a soci ®® ® et de repr®

- Principe 2 Conformément aux dispositions légales auxquelles sont tenues les sociétés cotées, Valtech SA
communique de maniére transpaecavec le marché concernant ses données financieres et ses engagements
horshbilan.

- Principe3 Valtech SA a choisi de ne pas dissocier | es f
de Directeur Général.

- Principe 4: Le reglement intérieur dCons ei | déadministration de Valte
déintervention du Consei l déadministration, et | e
situation de la société.

- Principe 5: Le Conseil dbéadmi ni s tactianairesnde WakteicHh $Aeet donneg epr ®s
| 6opportunit® aux actionnaires l or s des assembl ®e
fonctionnement de la société.

Principe 6: Les adminstrateurs ont une grande expérienceexgbertse en matiere de gest comme
illustré par leur parcours professionnel et par leurs nombreaxdats sociaux, et ont toujours fait preuve



déi nd®pendancken ertaidséoinntdi®eg rli G a®c tsatienl et de rep@®neientdile de r ®
sociétédepuis son OPA&Il6turéeen mars 2010la nomination de nouveaux administrateumasculin ou
fémininndest, pour | 6instant pas envi sag®e.

- Principe727En r ai son de | 6actationlddlasodp&Rir® ,o dlea dneo nri ®oastgi aonni sd 6

indépendargn 6 e st gpaotpas envisagea

- Principe 8 Lors de la nominatiord un admi ni strateur ind®pendant, I
respect des critéres et préconisations posées par le code WEHEX.

-  Principe 9 Le Consei l ddédadmi ni st ayant étéo niecenunent Nomrpsue € hns S A
| 6 ®v a | essanforictmmneandnt aura lieuau cours de ldeuxiéme moitié du mandat

- Principe 10 Les modalités de fonctionnemetitu Consei | déadministration
durée suffisantes pour eettre un examen approfondi des questions soulevées.

- Principe 11 Le r gl ement int ®rieur du Consei l doéadmi
administrateurs.

- Principe 12: La durée du mandat des administrateatest antérieurement fieda six ans,et non a quatre

ass

ni s

ans comme préconisé. De plus les nominations a eu lieu dedaganc o mi t amment ~ Léa cl| 1t
rapport annuel indique clairement la fin du mandat des administrateurs.

- Principel3 Le Conseil dabsasd nsitn® sdtarnast il odrne xeasnten des compt es
politique de rémunération et les nominations des dirigeants par le Consdid at uedGonseil des
Nominations et des Rémunérations.

- Principe 14 Le Comit® doaud iestactes dévoludstpa ehPrirgipe 14 susCanmité des
comptes.

- Principe 15 Conformément au principe 15, le réglement intérieur prévoit le r6le consultatif du Comité pour
la nomination de nouveaux dirigeants et administrateurs. |l a également poubréle @ b | i r un pl a
succession en cas de vacances imprévisibles.

- Principe 16 Le réglement intérieur du Conseil prévoit le réle consultatif du Comité des Rémunérations
aupres du Conseil en matiere de rémunérations des dirigeants.

- Principe 17.Lesad mi ni strateurs de Valtech sont tenus ~ des
au sein de | a soci ® ®, doéinformation des actionnair

- Principel8 Aucun montant ndéa ®t ® ver s ®orsdepcésence.s de | d6ex

- Principe 19 Le PrésidentDi r ect eur g®n®r al de Valtech SA nobest
travail, mai s par un .dlcest égalentent’' d 6nacstseirst@au@& @l i vi er Padi ou
délégué de ValtechSAest | 6heure actuelle | i ®e " | a soci®t® par

- Principe 20 Tant la partie fixe que la partie variable de la rémunération des dirigeants mandataires sociaux
est déterminée par destéresclairs et objectifsLa société a toutefois déi& de maintenir la confidentialité
sur les critéres sementionnés.

- Principe 21 Une information compléte sur les éléments de rémunération des dirigeants est fournie dans le
document de référence de la société.

Le R glement i nt ®r strationra étd modifiéolen1d &écémbre BORSEsSNTisponible sur le
site Internet de la Sociétéww.valtech.fret au siége social de la Société auprés du Service communication
financiere

A) Composition, condition _de pr ®p ar at i on et déborganisati on
d'administration

de


http://www.valtech.fr/

1) Composition du Conseil déadministration

Le Conseil d @stacdnmmposé desquatra admioistrateilwss.direction générale est assurée par le
Pr®sident du C om sequella étél dssistédane sasntissian tpar un Directeur Général Délégué
jusqudau 25 ao¥%t 20009.

(i) Les administrateurs

A compterdu 25 ao®000, | e Consei | aétkdmpbstideyuatsetadnmantstrateusiivants
- M. Lars BLADT,
- M. JonathaPOOLE,
- M. JeanrClaude TURRI,
- M. John STANLEY.

Le Conseil d 6 adinsicnoinsptorsa® i ddhun®teadmi ni strateur i nd®pend
AFEP-MEDEF, Monsieur John STANLEY.

Suite 7 | 60ffre public doacohadtmi e sk aaBSbonh®Ea® ®F e gnOa,i
maniére suivante

- le 4 février 2010, Messieurs Sebastian LOMBARDO et Frédéric de MEVIUSpantooptationété
désignésadministrateus en remplacement de Messieurs Douglas LAND et John STANEEMonsier
Sebastian LOMBARDO a été signé Directeur Général Délégué

- le 9 mars 2010, Messieurs Laurent SCHWARZ et Daniel GROSSMANN pamt cooptationgté
désigné administratews de la société en remplacement de Messieurs Lars BLADT etClaade
TURRI démissionnaires

- le 9 mars 2010, Monsieur Sebastian LOMBARDO a été désigné Président et Directeur
Geénéral de la société.

-le 22 avril2010,0nt été approuvées les nominatiene qual i t ® d&dadmi ni strateur s

e la société DLF SA, avec porgprésentant permanent Monsieur Frédéric De Mevius, en
remplacement de Monsieur Frédéric De Mevius

e la société NEXT CONSULTING SPRL, avec pour représentant permanent M@asielr
GROSSMANNen remplacement de Monsiddaniel GROSSMANN

e la société ABOVE SPRL, avec pour représentant permanent Monsawent SCHWARZnN
remplacement de Monsiebaurent SCHWARZ

En 2010, I 6 obj ectfairk und application Bgoweuse et@daptée A &a tatleede la Société
desrecommandations deode AAERMEDEF-.

Laloi n°2012103 du 27 janvier 2011 relative a la représentation équilibrée des femmes et des hommes au sein
des conseil s,entré endvigueur & somptea dui ler fanvier de la sixieme année suivant I'année de
publication de la pré&site loi. La conformité de la composition des conseils d'administration et des conseils de
surveillance des sociétés concernées est appréciée a l'issue de la premiére assemblée générale ordinaire qui suit
cette date.

Pour Valtech, la proportion des adnsitnateurs ou des membres du conseil de surveillance de chaque sexe ne
peut étre inférieure a 20 % a l'issue de la premiére assemblée générale ordinaire qui suit le ler janvier de la
troisieme année suivant I'année de publication de la présente loi.

La loi prévoit que lorsque l'un des deux sexes n'est pas représenté au sein du conseil d'administration ou de
surveillance a la date de publication de la présente loi, au moins un représentant de ce sexe doit &tre nommé lors
de la plus prochaine assemblée géleémdinaire ayant a statuer sur la nomination d'administrateurs ou de
membres du conseil de surveillance.



(i) La Direction Générale

J u s g B56aalt 2009date de sa démissioMonsieurJonathan POOLE a assuré les fonctiondDdecteur

Général Délégué

Le 4 février 2010, Monsieur Sebastian LOMBARDO a été nommé Directeur Général Délégué.

A compter du 9 mars 2010, Monsieur Sebastian Lombard®es®s i d e nt d wist@tion et Biiedteurd 6 a d mi
Général, en remplacement Blensieur Lars BLADT

Jusqubdurbkbadel Ytbexerci ce se teucminneant e stadrappbrite a®c exrdb r e
pouvoirs du Directeur Général ou a ceux du Directeur Général Délégué par les statuts et/ou par décision du
Conseil dbéadministration.

Aux termes du Reglememtnt ®r i eur du Conseil déadministration ado
Comité Stratégique est notamment de donner son avis au Consedl sur

— Opératiosexterns ddacqui sition ou de cession de soci ®t @
— Op®rations ddu nd/éeern d eststeariven@t ms Up®oheudésur os.

1) Mission du Conseil déadministration

Le Conseil d'administratiodélibére et décide dans les termes et conditions prévus par la Loi

2) Fonctionnement du Conseil dbéadministration

Loarticleedt dunR®mgil emr du Conseil doéadministration en
regles de fonctionnement suivantes

e «xLe Conseil déadministration arr°te chaque ann®e |
Président un calendrier de se&sunions.

e Ce calendrier fixe |l es dates des r®unions r®gul i
troisieme trimestres ; résultats dif $emestre r ®u ni on pr ®c®dant | 6 Assembl ®
et, a titre prévisionnel et révisable, leatds que les administrateurs doivent réserver en vue
dé®ventuell es r®unions suppl ®mentaires du Consei l

e Le Pr®sident arr°te | 6ordre du jour de chaque r ®u

temps utile et par tous moyens appropriés a saslmes.

e Les documents permettant aux administrateurs de se prononcer en toute connaissance de cause sur les

points inscrits © | 6ordre du jour par | e Pr®siden
administrateurs quarante huit heures au moins avant laisfudu Conseil, sauf urgence ou nécessité
dédassurer une parfaite confidentialit®.

3) Activité du Conseil er2010

Au cours de I'exercic201Q le Conseil d'administration s'est régninzefois.
Lesquinzeséances de I'exercice 204® sont déroulées themaniére suivante :

- guatre administrateurs sur quatre ont participé a quatorzeesédn Conseil d'administration
- trois administrateurs sur quatre ont participé a une séance du Conseil d'administration.

Le Conseil d'administration peut étre évaduitavers les critéres suivants :

e taux de présence aux différents conseils et comyEist ®&u lieu pendant I'exercice

e implication des membres du conseil d'administration dans la compréhension deckee mies
affaires de la société



e définition et controlalu plan stratégiquee la société
e contrdle des principes comptables et finanaienss VALTECH SA et ses filiales

e élaboration et application d'une politique salariale juste et mesurée concernant les principaux
dirigeants de la spété.

(iii) Les Comit®s du Conseil doAdmi ni strati ol
Le Conseil déadmini stration est assist® dans ses r ®f
membres sont choisis par mi |l es admini st r @dninsttation. s el on

Leurs décisions sont prises a la majorité avec voix prépondérante du Président en cas de partage de voix. Les
d®ci sions font-rehdd.obj et ddédun compte

A la suite de la démission successive les 4 février et 9 mars 2010, des administtatieuta cooptation de
guatre nouveaux administrateurs, l es Comit® dbdaudi't
vacant s 6 avu 2040, data alaquelle leurs nouveaux membres ont pu étre désignés.

Le Comité stratégigue

Le Comitéstratégique sereomposé de lI'ensemble des membres aus€il d'administration et pett,l'initiative

du Présidentnviter un ou plusieurs experts externes a y participer en fonction de l'ordre du jour.

Le Comité stratégique se réunit sur convocatiorPésident aussi souvent que l'intérét du groupe le demande,
pour débattre de sujets prospectifs avant de les soumettre aux délibérations du Conseil d'administration. Il a en
chargee recrutement des Directeurg@raux des filiales.

Le Comité stratégiqusera mis en place ultérieurement.

Le Comité d'audit

a suite de |l a d®mi ssion de Messieurs Douglas Lan
ra" n® |l a fin de |l eurs fonctions au CGROBSMBNNDdaudit
®t ® d®sign®s |l ors de | a r ®un,membrecuprésiden gueConiité d 6 a d mi
udit pour Monsi eur Fr®d®ric de MEVI US et me mb r
GROSSMANN. Aucun ddéentmendeauxai néesstocdiat i geganitl s b®n ®H
financiére et comptable par leurs formations et leurs expériences professionnelles respectives.

Q ~ ~ —

Le Comi t ® podrdnisiod igénéradeen application dd 6 ar t i €9 du Cad8 Be3Commerce,
d'assister le Conseil d'administration dans le suivi des questions relatives a I'élaboration et au contréle des
informations financiéres et comptables. Il est notamment chargé d'assurer le suivi du processus d'élaboration
de linformation financiére, deefficacité des systémes de contrdle interne et de gestion des risques, du
contréle légal des comptes annuels et des comptes consolidés par les commissaires aux comptes et de
l'indépendance des commissaires aux comptes.

Il s'assure notamment: de la régukaria sincérité et de I'image fidéle des états financiers de la Société et de

toute autre information ou rapport de nature financiere communiqué aux actionnaires, au public et aux
autorités des marchés boursiers; du respect par la Société des oblidégales et réglementaires
applicables en matiére d'information financiere et du bon fonctionnement de la fonction d'audit interne de la
Soci ®t ®. I examine ®gal ement | 87deeqpdeCommdrce. Pr ®s i de

En2010etdébut®1 1, | e Comi t ®3fasdla22arilt2018, e & dtt2010e®le 1 janvier 2011.
Le Comité d'audit a auditionné les principaux responsables de la fonction Finance Groupe ainsi que les
Commissaires aux comptes pour examiner avec eux pams d'actions respectifs et les suites qui leur seront

données, ainsi que les comptes semestriels et annuels, et les conditions de cléture des comptes.

Les Commi ssaires aux comptes sont pr®sent qissurlesous | e
comptes annuel s et s e mle 22tavrii20810,de 6laiD2019 ettb 4 jaddiem2011® doéaudi t

Le Comité des rémunérations




A compter dué avril 2010, le Comité des rémunérasagst composé de deux memhr&sonsieurFrédéric de
MEVIUS a été désigné membre et président du Comité des nominations et réimnsdétaMonsieur Laurent
SCHWARZ membre du Comité des nominations et rémunérations.

En 2010, |l e Comit® des r ®dégcamiire at i ons sobest r®euni 1 f

Le Comité desémunérations a pour mission principale de :
e formuler des recommandati ons aupr s du Conseil
rémunérations et avantages en nature des dirigeants mandataires sociaux,
e procéder a la définition des modalités de fixatide toute rémunération variable des dirigeants
mandataires sociaux.

Le 10 décembre 2009, le Réglement intérieur du Comitéhdesnations etémunérations\ait été approuve
par | e Conseil déadmini stration.

B) Détermination des rémunérdions brutes et avantages de toute nature, directs et
indirects, percues et/ou dues par chaque mandataire social dans le groupe et hors du
groupe et honoraires percus par des sociétés dans lesquelles les mandataires sociaux
ont des intéréts.

B.1 T Rémunérations directesv er s ®e s et/ ou dues aupacour s
VALTECH ou ses filiales

Selon les procégerbaux et documents précédemment émis par le Conseil, aucune rémunération variable directe

néa ®t ® mise en place, ver s ®axparWALdHEGH oases film@esn ®f i ce des

Le tableau de synthése de ces rémunérations, telles que résultat desqntwmés et documents précédemment
émis par le Conseil, figure en B.1.1.



B.lliTabl eau des R®mun®r ations directes vers®es et/ ou dues au cours de
Nom Fonctions Type de Montant annuel 2010 Montant annuel 2009
rémunération
Lars Bladt Président et directeur général | Jetons de présencd Rémunération Néant| Rémunération Néant
19/05/08 . .
Administrateur nommé le 11/12/07, Jetons de presence votés 14062
P AG 2009
Démission le 09/03/2010 A
Avantages en nature Néant
Salaire Néant
JeanClaude Turri | Administrateur Jetons de présence Rémunération , avantage en Néant| Rémunération Néant

Démission le

Nature et jetons

Jetons de présence votés 121 8 7 .

09/03/2010
AG 2009
Avantages en nature Néant
DouglasLand Administrateur Rémunération, avantage Jetons de présengetés en3 0 00
Démission le 04/02/2009 nature et jetons Néant| AG 2009
Rémunération brute Néant
John Stanley Administrateur Coopté le 25/08/200 Jetons de présence votés 7500
Démission 1604/02/2009 AG 2009
Fréderic Dd Administrateur nommé 4 féwer au|Jetons de présencg Rémunération , avantage Néant
Mevius 22 avril 2010 nature et jetons
Laurent Administrateurnommé le 9 mars ¢ Rémunération , avantage Néant
SCHWARZ 22 avril 2010 Jetons de présence nature et jetons
Daniel Administrateur nommeé le 9 mars Rémunération , avantage el Néant
Grossman 22 avril 2010 Jetons de présence] nature et jetons
Olivier PADIOU | Directeur Général Délégué Rémunérations Rémunération fixe brute 150000
Rémunération variable charg 2 00 (

de 2010 a verser en 201&n
fonction des objectifs définis pe
le Conseil
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Ni l a soci
leur mandat en tant que tel.

B.21

®t ® ni

auc

une de
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al

es noéont

igeants £n nuhtiere degedrajteeam enrcas depcassation deu | i €

Rémunérations indirectes et/ovhonoraires percus et/ou dues par des sociétés dans lesquelles les mandataires sociaux ont des intéréts et versés par

VALTECH ou ses filiales, tels que résultant des procesgerbaux et documents précédemment émis par le Conseil

% de détention

- par
Sociétés concernées . Typ(? dg Adm|n|strat(,aur | 6admi ni Montant annuel 2010 Montant annuel 2009
rémunération concerné .
concerné dans la
SOocCiété concernég

Conventions entr Honoraires Lars Bladt 100% Honoraires 132 0001 Honoraires fixes 180 O04¢
VALTECH SA et la sociétd Indemnités de voyage 431 9 4 (| Indemnités de 104 13
IMPLEO voyage
Conventions entr Honoraires | JearClaudeTurri 99,99% Honoraires 1800000 Honoraires fixes 348 0
VALTECH SA et la sociéts Indemnités de voyage 9 084 |[Indemnités d 14 30
GROUPE OUROUMOFF voyage
Conventions entr Honoraires Douglas Land 50,00% Honoraires 606000U Honoraires fixes 84 00
VALTECH SA et la sociéts Indemnités de voyage 45 4 4 @ |Indemnités de 74 009
CHESAPEAKE GROUP voyage
Convention entre Valteg Honoraires John Stanley Honoraires Néant Honoraires fixes 9 000
SA et
Monsieur John Stanley Indemnités de voyage 289 U |Indemnités d 2 227

voyage
Convention entre| Président € Sebastian 90% Honoraires fixes 300000 (
VALTECH SA et| Directeur Générg LOMBARDO Bonus en fonctiordes
DENDROBIUM le 09/03/2010 objectifs définis par le 2500 0 0 {

Conseil

DLF Administrateur | Frédéric de Honoraires Néant
représenté par Monsielhommé le 23 MEVIUS
Frédéric de MEVIUS avril 2010
NEXT CONSULTING Administrateur | Daniel Honoraires Néant
représenté par Monsie,nommé le 22 GROSSMANN
Daniel GROSSMANN avril 2010
ASTOVE Administrateur | Laurent Honoraires Néant
représenté par Monsieufnommé le 22 SCHWARZ
Laurent SCHWARZ avril 2010
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B.2.1i Présentation de la Conventio”VALTECH/ GROUPE OUROUMOFF exécutée en 2009 et 2010

Il existe uneConvention conclue par la Société VALTECH avec la Société Groupe OUROUMOFF.

Cette convention a donné lieu en 2010 au versement des montants mentionnés au 8 B2.

B.2.1.1 Prestations rendugsar le Prestataire

La convention prévoyait que GROUPE OUROUMOBErnisse a VALTECH et ses filiales

l-services au profit du d®partement fAValtech Axel bosso
Direction et gestion, notamment les aspects financiers,

Marketinget les ventes,

Sui vi de | dutfialiirseat”i ol nb ®itur asnagveori,r

221l a r ®al i sat i o ntraitdnéeade tprestatian®de a¢anseilsanpres destslitnaux vendus par
« ValtechAxelboss»,

Ainsi que les services suivants :

Coor di n aconité de gestion, n

Définition et suivi des objectifs des associés managers de Valtech Axelboss,
Définition et contréle de la stratégie de recrutement.

B.2.1.2 Présentation des rémunérations des services

Honoraires forfaitaires fixes

Pour2010:3@ 00 0/ moi s, soit un montant gl obal de 180
2010

Honoraires de résultat :

Pour |l es besoins du 2p0x Restadiini comme la gsultapavamt inté@&tE Bt linfpbts du

Groupe Val tecelssoetirgauddeées comptes consoli d®s de I 6
déAdmi ni stration et certifi®s par | es Commi ssaires au
Pour | éexercice 20100000060bjiet dO6EBIT est fix® "~ 10

LOAEBI T 2010 est stricteecmdrft di6rEBO®Ti0e Broi au @b % dHhenlodabij e
Si |l e montant de | 86EBIT 2010 est supo@®rQGOe ulr, omai®gadt r’i
inf®rieur 7 100% de000080®b jue c tlidfh ochtoar&dgairae svaairti albd e d 3% s

50 000 U + 7%08B(BAOr 20D@® QOO0 @O xu 150

Si l e mont ant de | 6EBIT 2010 est Ssup®r i0@wWr Uqu | ®&®dhaolno'
variable est de 150 000 0.

B.2.1.3- Durée, résiliation et indemté de résiliation
Le contrat a été conclu pour une durée de deux ans a compter du lerjanvier 2009 avec faculté de résiliation
unilatérale a tout moment par GROUPE OUROUMOFF moyennant un préavis de 6 mois et faculté de résiliation

par Valtechencasdenant t ei nte des objectifs dOEBI T

B.2.1.4Autres clauses
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Une clause de non concurrence de 24 mois en cas de résiliation et de 12 mois en cas de non renouvellement du

contrat © son terme est pr® U moyennant Egale®2dfosement
l a moyenne mensuelle de |l a r®mun®ration fixe de | 6an
fois | a moyenne mensuelle de |l a r®mun®ration fixe d

OUROUMOFF ou de non renouvethent au terme du Contrat. La société peut relever la société GROUPE
OUROUMOFF de son obligation de non concurrence sous réserve de respecter des délai et conditions de forme.
Le contrat prévoit également une clause de non débauchage de 24 mois sangiononéeclause pénale dignt
également dans le contrat.

Le prestataire de services a des charges d'exploitation propres. De ce fait, une partie seulement des honoraires ainsi
percus peut étre reversée en rémunération aux mandataires sociaux

B.2.2- Présentation de la Convention VALTECH / IMPLEO et de son Avenant
B.2.2.1- Convention VALTECH / IMPLEO
(a) - Services
La convention prévoit qualsociété IMPLEQournissea VALTECH et ses filiales les prestations suivantes :

- D®finition, d®veloppement et mise en Tuvre des rec
dans chaque pays ou le Groupe a développé ses activités

- D®f inition, d®vel oppe
«web Agencye pour | densemb
développé ses activités

me nt et mi se en Téadercensell e str
|l e du Groupe VALTECH mi ses e

- D®f inition, d®vel oppement et mise en Tuvre de str
avec laméthde agile pour | 6ensemble du Groupe VALTECH,
Groupe a développé ses activités.

(b)- Rémunérations des services

Honoraires forfaitaires fixes

Les services d®crits 7 | 6 Agerorit fadtueés dur ld base tdes forfaiiscnmiess@ts d a n
suivants.

Pour 2009 et 2010 : 12 000 4/ moi s, soit un montant
(c)- Durée, résiliation et indemnité de résiliation
Le contrat a été conclu pour une durée indéterminée résibatout moment.
(d)- Autres clauses

Une clause de non concurrence de 12 mois et une clause de non débauchage de 12 mois sanctionnée par une
clause pénale figurent également dans le contrat.

B.2.2.21 Avenant a la Convention Valtech / IMPLEO

Suiteappr oj et d' offre publique dbéachat d® pasirRdagmnistratSide g Co a |
Valtech a autoris® |l e 29 octobre 2009, Il a signature dol

Aux termes de cet avenant, IMPLEO devaiirnir a VALTECH, moyennant uneémunération supplémentaire de

18000 euros HT par moitgs services additionnels suivangss si st ance et conseil pour |«
des r®ponses " apporter " | 60f frepaPublai queal Id&Adhati
concurrentes et ce, pour une durée commencant a courir le 30 octobre 2009 et prenant fin a la plus proche des deux
dates suivantes soit Il e terme des op®rations sur I 6
Contrat a durée indéterminée entre IMPLEO et VALTECH SA.
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Le 14 janvier 2011, |l e Conseil déadministration a d®ci
IMPLEO. Celuici a été prolongé de douze jours pour les mois de janvieriet #£010.

B.2.3- Présentation de la Convention VALTECH et DENDROBIUM

Le représentant légal de la société DENDROBIUM est M Sebastian Lombardo, par ailleurs Président Directeur
Général de VALTECH SA et actionnaire et administrateulS@Co Unec onventi on ddassi star
société, qui prévoit la facturation mensuelle forfaitaire fixe de 25.000 euros hors taxes, est envisagée, avec effet au
ler mai 2010.

A titre exceptionnel, et pour tenir compte du surcroit de charge di au démarragé @delt i vi t ® et de

prestations r®alis®es avant | a date dobéeffet du pr ®se
cingmilleeuros® 00 G) au titre de chacun des mois de mai et
G) au titre du mois de | ui $HomtaireZx@sl,0, s Ghajr dhanbramesaest ed e sh
résultatsenfonctod 6obj ecti fs d®finis par | e conseil

Par aill eurs, une r®mun®r ati on \lgectifsa htteindrepLesurg¢alis@&ionsd 0 a
ont été revues par le Comité des rémunérations et des nominations et les remunérations variables ont été soumises
au Conseil déadministration du 17 d®cembre 2010.

B.2.4 Présentation de la Convention entre VALTECH eCEHESAPEAKE GROUP

La rémunération de CHESAPEAKE GROUP esil860 euros HT par jouplus les frais.

Le Président rappeligue le Conseil, darsa composition précédente ea, janvier 2010, entendu verser, dans des
conditions qui peraveat 2008ceunetmthblarnt lddesrwdir®N® 60IE

rémunératiora f ai t |l 6obj et d 6 wUnis, g est teujpdrs em wouen dnance, [E Prasident
estimant, pour sa part, que ce montant nbest pas d%%.
C.Modalittsdepar ti ci pati on des actionnaires ~ | 6assembl ®e ¢
Les modalit®s de participation des actionnaires =~ | 0c¢
prévoitque:

1. Tout actionnaire a le droit de participer aux assemblées générales @€libérations personnellement ou

par mandataire, quel que soit le nombre de ses actions, sur simple justification de son identité, dés lors que
ses titres sont libérés des versements exigibles et inscrits en compte a son nom depuis cing jours au moins
avant la date de la réunion.

2. Tout actionnaire peut voter par correspondance au
|l es conditions indiqu®es par | b6avis de convocation

3. Un actionnaire ne peut se faire représenterqusgan conj oi nt ou par un autre
mandat.

4, En application de l'article L.228-2 du nouveau code de commerce, l'intermédiaire qui a satisfait aux

obligations prévues aux troisieme et quatrieme alinéas de l'article-1,Z2Bartické L.2282 ou L.2283 ou

au deuxieme alinéa de l'article L.238 du nouveau code de commerce, peut en vertu d'un mandat général
de gestion des titres, transmettre pour une assemblée le vote ou le pouvoir d'un propriétaire d'actions tel
gu'il a été définau troisieme alinéa du méme article.

DIl nformations pr ®v @08 duCade dd Corametce c| e L2265
Voir le Rapport de gestiofXIV).

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

A) Description du systéme de contrdle
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Le pr®sident p r censerdble de réglesad'ongamigatibestindes aontdbue a l'efficacité du
contrdle interne.

(i) Nature des risques suivis

Les risques suivis concernent

- les risques contractuglsotamment clients et baux),

- lesrisques assurances,

- lesrisques financiers,

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

(ii) Processus dobéidentification des risques

Le contrble financier du groupe : cette équipe, dirigée par un Directeur financier du gra@®up Chief

Financial Officer), est indépendante des opérations quotidiennes locales. Basée a Paris, cette fonction a pour
mission de collecter, consolider et analyser les résultats finagaiess que d'autres chiffres de performance clés)

de chaque filiale du groupe. Cette équipe réalise également des procédures d'audit interne sélectif afin de veiller a
la cohérence des données fournies et au respect des regles de la Société.

Les comités @& pilotage (trimestriel) : chaque filiale de VALTECH est supervisée par un des administrateurs de
VALTECH SA a travers un comité de pilotage qui inclut les responsables opérationnels de ces filiales. Les
comités de pilotage ont pour but d'anticiper et di@muniquer les risques identifiables dans chaque opération au
niveau du comité stratégique du Conseil d'administration et de la direction financiéere.

La_communication financiére : basée a Paris, sous la directaunPrésident et Directeur Général, elleaur

mission de communiquer les informations financiéres, de planifier le calendrier des communications, d'informer
les initiés les périodes d'interdiction de transactions boursiéres sur le titre VALTECH, de communiquer les
prévisions préparées par le gpeuavec l'aval du Conseil d'administration.

Au-dela du contrble effectué par le Conseil d'administration et les différents comités du Conseil, il revient aux
administrateurs de chaque filiale et a leurs contréleurs de gestion sur chaque site deceeijlez ke contrdle soit
approprié et appliqué ainsi que de faire remonter les points sensibles au Conseil d'administration.

Sur la base des résultats de I'évaluation des ristpuesission dd'audit internee s tappEde la pertinence et
l'efficacité du dispositif de contrdle interne en mesurant la fiabilité et I'intégrité des informations financiéres et
opérationnelles, I'efficacité des opérations, le respect des lois, réglements et contrats.

B) Les procédures de contrble interne relatives délaboration et au traitement de l'information
comptable et financiére

Le contrdle interne de l'information comptable et financifi¢s'organiseautour des éléments clés suivants :

le « reporting » mensuel, ainsi qu'un arrété comptable mensueletgmpl

|l e budget annuel ®1 avdr une actualiaton frimestrieleales lprévisions ® e N
Le suivi de trésorerie hebdomadaire, ainsi que les prévisions mensuelles s'y rapportant ;

le référentiel et les méthodes comptables communs ausgirodpe.

B.1 Le «reporting» comptable et de gestion unifié

Toutes les entités du grougeivents'inscrie dans le cycle de gestion et de pilotage du groupe qui comporte les
composantes suivantes.

B.1.1 Le «reporting» mensuel

Toutes les entités du groupmivent fournir les éléments financiers suivants dans un délai de 10 jours ouvrés
suivant la fin du mois :
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e  bilan
e compte de résultat
e tableau de financement
e  état exhaustif des créances clients
e  état des facturations inter sociéaéssein du groupe
e  suivi des indicateurs de mesure de la performance sur 15 métriques
e radar (suivi du carnet de commandes et de | 6analy
B.1.2 Le processus budgétaire et les révisions des prévisions
Le Groupe aoptéepou une proc®dure do®tabl i ssemen-l avdctunerrevieu d g et

trimestrielle des prévisiongn sorte quedquipe dirigeante du pays concerngspeainsi adopter une approche
stratégique plus réfléchie lors de la communication des prévisions. La revue des prélogidiee soumise

guelgue temps avant les réunions trimestrielles du Conseil, afin de permettre une meilleure prise en compte des
chiffres consolidés.

B.1.3 Le suivi hebdomadaire des mouvements de trésorerie

Toutes les entités du groupeivent fournirun état des mouvements de trésorerie (entrées, sorties, situation de
trésorerie) sur une base hebdomadaire.

Le rapprochement des infornais comptables et des données prévisionnelles, associé a l'analyse mensuelle a
chague niveau de 'organisation du growgmst contribue a la qualité et a la fiabilité des informations produites.

B.2 Le référentiel et les méthodes comptables communs agin du groupe

Pour le processus d'élaboration des comptes consolidés prévisionnels et réalisés, le groupe a retenu le principe
d'unification, ce qudoit induire;

e 'homogénéité du référentiel, des méthodes comptables et des régles de consolidation,
e la normalisation des formats de restitution,

e utilisation d'un outil informatique (Hypérignsystéme intégré de reporting et de consolidatiais en
place en 2009

Le groupe dispose d'un référentiel unique qui normééssemble des rubriques des «repapticonsolidés dans
Hypérion y compris pour les engagements hors bilan. Ce référentiel est placé sous la responsabilité de la direction
financiéere du groupe qui en assure I'évolution et la maintenance. Toutes les entités consolidées du groupe ont
adopté e référentiel. 1l convient de rappeler que le groupe VALTECH établit des comptes consolidés selon les
normes IFRS.

Les liasses de consolidation sont établies selon les principes comptables locaux et intégrent des retraitements
d'homogénéité pour respectes normes du groupe.

Des notes d'instruction de la direction financiere précisant le processus et le calendrier d'arrété pour chaque
cléture ont et/ou serondiffusées au sein du groupe. Chaque filiddsgt déclineg ces processus et ces calendriers
auniveau de son organisation.

B.3 La planification des procédures d'arrété comptable

e Les filialesdoiventsoumette leurs résultats dans un délai de 10 jours ouvrables avant la fin de chaque
mois, au moyen des modeles standard et selon un calendrier dautitre de I'exercice complet. Ces
donnéedoiventfaire I'objet d'une révision, d'une remise en question et d'une intégration par I'équipe
financiére du Groupe en vue d'un contréle mensuel par le Conseil.

e La planification des actions de coordinatiortrenles différentes divisions et fonctions du groupe,
'amélioration de la qualité des prévisions chiffrées et la maitrise croissante des processus financiers,
l'anticipation et l'accélération du processus d'arrété compthdivent étre dedacteurs essdiels de
progrés dans l'arrété des comptes.
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C) NORMES IFRS

Les résultats de VALECH doivent étreétablis selon les normes internatiosalle communication financiére

(IFRS) et le Groupe a pleinement opté pour cette méthode comptable en 2004. LesldiNeissavoirrecours

aux principes comptables généralement reconnus dans leurs pays respectifs (Local GAAP) et tout ajustement
nécessaire aux normes IFBE&it étreeffectué par I'équipe financiére du Groupe.

D) LA GESTION DES RISQUES

Le dispositif de contréle interndoits 6i nscr it dans une d®marche continue
gestion des facteurs de risquabjectfisuscepti bles dbéaffect

Le Comité Exécutif doitoncourau processus dbéidentification doé®valuat

Sebastian LOMBARDO
Président du Conseil d'administration

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

M. GuillaumeDRANCY Deloitte & Associés
17 avenue de la Division Leclerc 185, avenue Charles de Gaulle
92160 Antony 92524 Neuillysur-Seine Cedex
Valtech

Société Anonyme

103 rue de grenelle

75007 Paris
Rapport des Commissaires aux comptes, établiemp pl i cati on du der ni e235dul i n®a
Code de commerce, sur | e rapport du Pr®sident du Cons
ce qui concerne | es proc®dures de cont rtt ldee iln&iemwrfnoer mae

comptable et financiere

Exercice clos le 31 décembre 2010

Aux actionnaires,

En notre qualit® de Commi ssaires aux comptes de | a s
L. 225235 du Code de commerce, nous vousspntons notreapport sur le rapport établi par le président de

votre société conformément aux dispositions de l'article =225 du Code de commerce au t
le 31 décembre 2010

Il appartient au présidedtd ®t abl i r et oadpprsoatitomedi Conseil ddéadmi
compte deprocédures de contrOle interaede gestion des risquesses en place au sein de la socié@dosinant

les autres informations requises par l'article L.-325lu Code de commeraelatives hotamment au dispositif en

mati re de gouvernement dbéentreprise.

Il nous appartient
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- de vous communiquer |l es observations qubappell en:
rapport du président concernant les procédures de eontfidrne et de gestion des risques relatives a

| 6®l aboration et au traitement de | 6information comj
- d'attester que le rapport comporte les autres informations requises par l'article37 @d@5Code de
commerce, étant précisédyu | ne nous appartient pas de v®rifier |

Nous avons effectué nos travaux conformément aux normes d'exercice professionnel applicables en France.

Informations concernant les procédures de contrble interne et de gést des risques relatives a
I'élaboration et au traitement de l'information comptable et financiére

Les normes doexerci clea pmiosfee sesrni oininved e reegudi Fiegénces de
des informationgoncernant les procédures de contréle intetrde gestion des risquedatives a I'élaboration et

au traitement de l'information comptable et financiére contenues dans le rapport du président. Ces diligences
consistent notamment:a

- prendre connaissaacales procédures de contréle inteebele gestion des risquedatives a I'élaboration

et au traitement de l'information comptable et financiére -tendant les informations présentées dans le

rapport du président ainsi que de la documentation existante

- prendre connaissance des travaux ayant permis dbé

existante

- d®t erminer S i |l es d®ficiences majeures du contr?!?
| i nformation comptable et financi re que nous aur |
déune information appésideptri ®e dans | e rapport

Sur la base de ces travaux, nous n'avons pas d'observation a formuler sur les informations concernant les
procédures de contrdle intereede gestion des risquds la société relatives a I'élaboration et au traitement de
linformationcomp abl e et financi re contenues dans | e rapport
application des dispositions de l'article L. 2ZZbdu Code de commerce.

Autres informations
Nous attestons que le rapport du président du conseil de \anmgeicomporte les autres informations requises a
l'article L. 22568 du Code de commerce.

Paris et Neuilly,
Les Commissaires aux comptes

Guillaume DRANCY Deloitte & Associés

Albert AIDAN
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CHAPITRE 17 SALARIES

17.1 EFFECTIF DU GROUPE

Le groupe VALTECHavait 1282 salariés au 31 décembre 2010 (ou 930 en équivalents temps plein sur 2010)
auxquels sb6bajoutent 381 t-tragamtsai | |l eur s i nd®pendants e

Le tableau cdessous indique la répartition des salariés a la fin de chaque période indiquée :

Au 31/12/08| Au 31/12/09| Au 31/12/10

Salariés de VALTECH 1109 893 1282

Dont Consultants 940 737 1130

Le taux d'utilisation est défini par le ratio entre le nombre total de jours facturés aux clients de la société sur
le nombre total de jourdisponibles du personnel facturable hors wesd, jours fériés, congés et RTT.

Le personnel facturable représentait 88% des effectifs en 2010, en hausse en comparaison du taux 2009 qui
sO®l evait ~° 83%.

Envertudelaloin® 98 6 1 du 13 | uiant i 109 8 td édobriinecni t ati on r el at.
travail et de la loi n°20037 du 19 janvier 2000 relative a la réduction négociée du temps de travail, toutes

les entreprises relevant de la Iégislation francaise, employant plus de 20 ssdariés t enues doboappl
r gles aff®rentes aux 35 heures de' dalamivdaijanyear sen
2000, cette durée légale est applicable rétroactivement a compt€jatwier 2000.

En outre et conformément a laglélation applicable edlessus, un accord collectif a été signé le 22 juin 1999

entre |l es organisations patronal es et |l es syndicat
d6®t udes techniques, ddi ng ®na &é éitepdu pat un dreété ministésia dul . Ce
21 d®cembre 1999 aux professions dé®tudes techniqgue

Le 21 d®cembre 1999, Valtech a conclu un accord su
avec les organisations syndies CFDT et CFE G C. Cet accord vise | 6ensembl e
“ | 6exclusion de ses cadres dirigeants. Cet accord
Au titre du droit individuel & la formation, pour les personnes en contrats a dukderinihée au sein de
VALTECH, l e volume dobébheures de | a par t852heuresrat 8 mai s
décembre 200.

17.2 ACCORD DOI NTERTEES SERRTICIPATI ON

e 1
®p
or
n

Val t ec
consti

a 9 f®vrier fa@ofser aupres de kes salarkd l@p ar g
arcginel an ofuared Il te® ede dparftfirdirper cae
consti tefeuille de valeurs meelparl i res
reconduction aci te. Ce pl b®n®ficie aux salari ®s comptant

I'l ndy a pas eu doéint®ressement ver s® aux salari®s d

I
e

h
t n
t n

o O
o O —

con
on
on

C C -

ut i
ut i p
a

Par ailleurs, la Société a conclu pour une durée indé&téerie 19 février 1999 un accord de participation qui
b®n®f icie " tous les sallarn®g aypast siu xdemomsntddmincv em
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17.3 PARTICIPATION DES SALARIES AU CAPITAL SOCIAL

En applicationdes regles de l'article L.225.102 alinéa 1 du Codeodenterce, il est précisé que les salariés

de la société et du Groupe ne détiennent aucune action de la société au titre des articliéset <48t

L 4427 du Code du Travail, L 2139 et L 21440 duCode Monétaire et Financier. Ainsi, aucune action de
capital n'est détenue collectivement par des salariés du Groupe, ni n'est frappée d'incessibilité en application
des articles sudécrits.

Conform®ment aux dLi2Ppladssialt2idwCode dedcemnlerdeme augmerntagion de capital
réservée aux salaricisd h ®r ant au eptle@ise dadld Sopigtd unnre mo n t0@Oredros d été 4 5
soumisemais rejetée lorsde 6 As s emb | ®e g ®n ®Rle 2juir20lDes acti onnaires

Par ailleurs,i | convient de signaler que |l es membres du Cor
certaines actions dans la société. A ce titre

- Sebastian Lombardo, Pr®si dent du Conseil déadmini s
Valtech SA;

- Frédéric de Mevius, Laurent Schwarz, et Daniel Grossman, administrateurs sont chacun propriétaires de 10
actions au sein de Valtech SA

- Olivier Padiou, Directeur général délégné détient aucune action au sein de Valtech SA

- Thierry Lescassdirecteur administratif et financier détiertt 8300 actions Valtech

CHAPITRE 18 PRINCIPAUX ACTIONNAI RES

18.1 IDENTITE DES ACTIONN AIRES NON DIRIGEANTS MANDATAIRES
DETENANT DIRECTEMENT OU INDIRECTEMENT UN POURCENTAGE
DU CAPITAL SOCIAL OU DES DROITS DE VOTE DEVANT ETRE NOTIFIE

A |l a connaissance de |l a Soci ®t ®, aucun des actionnair
de surveillance ne détient directement ou indirectement un pourcentage du capital social ou des droits de vote de
Valtech devant étreatifié.

18.2 ACTIONNARIAT ET CATEGO RIES DE DROITS DE VOTE DES ACTIONNAIRES
PRINCIPAUX

18.2.1 EVOLUTION DE L GACTIONNARIAT DE LA S OCIETE DEPUIS LES TROIS DERNIERES
ANNEES

A la connaissance de la Société, la répartition du capital social de la Société a évolué dapissdemiéeres
annéegle la fagon suivante
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Actionnariat de laSociété au 31 décembre 2008

i 3 ..+~ Nombre de droit: . .
Actionnaires Nombre d'action: % capital % droit de vote
de vote
Lars BLADT 64 769 64 769
Lars Bladt Holding 30 000 30 000 0,10% 0,10%
Douglas LAND 1 254574 1 254574
Chesapeake Group db Plan 250 000 250 00 1,69% 1,696
Jonathan POOLE 1000 1000 0,001% 0,001%
JeanClaude TURRI (total groupe 235423 235423 2,686 2,68%
familial et sociétés qu'il contréle)
Jean Claude TURRI 1350400 1 350 400
Charles TURRI 202 750 202 750
Eléonore TURRI 202 750 202 750
Julien TURRI 80 000 80 0@
Sylvie TURRI 101 150 101 150
Groupe Ouroumoff 438 373 438 373
Total drigeants agissant de concer 4244 366 4244 366 4,76% 4,76%
Auto-détention 214 900 0 0,24% 0
Public 84229 092 84229 092 95% 95%
Total 88 668 358 88 453 458 100% 100%
@ 11 s'agit des membres dil208)e@inds urdr od @ & d rhiamii d tirad t ieotn d(easu
contrdlent
LaSoci ®t ® ndayant pas ®mis dbactions 7 droit de vote doc

répartition du capital (sous réserve des actions-déterues.

Actionnariat de la société au 31 décembre 2009

Actionnaires l\llom_bre N(_)mbre ale % capital ELICLEIGLS
d'actions droits de vote vote
SiegCo (1) 12 389 305 12 389 305 13,97% 14,01%
Lars BLADT 64 769 64 769
Lars Bladt Holding 30 000 30 000 0,11% 0,11%
Douglas LAND 2754174 2754174 3,11% 3,11%
JeanClaude TURRI (totafjroupe familia
et sociétés qu'il contrdle) 2 395 423 2395423 2,70% 2,71%
Jean Claude TURRI 1 450 400 1450 400
Charles TURRI 202 750 202 750
Eléonore TURRI 202 750 202 750
Sylvie TURRI 101 150 101150
Groupe Ouroumoff 438 373 438 373
Total dirigeants agissant de concert ( 5244 366 5244 366 5,91% 5,93%
John A. STANLEY 100 000 100 000 0,11% 0,11%
Total dirigeants (3) 5 344 366 5 344 366 6,03% 6,04%
Auto-détention (4) 214900 0 0,24% 0
Public 70719 787 70719 787 79,76% 79,95%
Total 88 668 358 88 453 458 100% 100%
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(1) Sources déclaration de franchissement de seuil publiée par 'AMEL@écembre 2009 (Avis 209C1519) et

déclaration des achats et des ventes effegiaddant une offre publique publiée par I'AMF le 24 décembre 20

(Avis 209C1544).

211l s'"agit des membres du Conseil ddéadministr.al

(3) Les actions restant dans le portefeuille sont destinées &d&des au personnel de Valtech, soit dans le ci
du plan d'options d'achat d'actions approuv® |
de plans futurs

Actionnariat de la société au 31 décembre 2010

Nombre d'action: METIE B2EElE % capital % droit de vote
de vote
SiegCo 95 480 905 95 480 905 61,6% 61,7
Auto-détention 214 900 0 0,01% 0
Public 59312 646 59312 646 38,4% 38,%
Total 155008 451 154793 551 100% 100%

A notre connai ssance, demareécetsignificativa depuss te 4 nodeanbre 2080. ®v ol u ®
La Soci ® ® nbdayant pas ®mi s déactions ° dr oi t de
équivalente a la répartition du capital (sous réserve des actiondé&etoes. |l convient de noter gg la

suppression des actions dbdautocontr!'le a ® ® approuve

218.2.2 OFFRE PUBLIQUE DOACHAT ET FRANCHISSEM ENTS DE SEUIL, RESULTAT DE
LGOFFRE PUBLIQUE D®OACHAT VISANT LES ACT IONS DE VALTECH S.A. ETl
EMISSION DE NOUVEAU X TITRES SUITE A UNE AUGMENTATION DE CAPI TAL E

18.2.2.1 OFFRE PUBLIQUE D BACHAT

Déclaration 209C1314 le 23 octobre 2009, a 17 heures 05, Oddo Corporate Finance, agissant pour le compte

de la société de droit belge Sieg@God®p o s ® aupr s dachésFb Aahoir et ® das pMoj

publigue dbéachat vi sant Lléeisniatcitd toesr287d&3tlactions WattaclRl ® r ¥ a
représentant 4,7% du capital et des droits de vote daltech S.A. L a soci ® ® SiegCo S
irrévocablemené acquérirau prix unitaire de 0,48uro,la totalité des 8440895 actions Valtech existantes

non d®tenues par el | ed23i0Msiacdu d@wnrs masicreapmi héedg dob-°
déoptions de souscr i pt imaximunddea88B64895 aciigns \&altecht Le projet t ot al
déoffre nd®tait assorti dédaucun seui l de renonci ati

Déclaration 209C13991le 16 novembr e 2 Maréhés Flnbatuctioerrist ® adiessai t co
d®cl arai't conf or me vidari les attions Vaitachn tHépogéae par Odila Coipardte Finance,
agissant pour le compte de la société SiegCdyétision et Information 209C1395 du 16 novembre 2009).

Déclaration 209C151Q le 16 décembre 2009, a 17 heures 15, Oddo Corporate Finance, agissant pour le compte
de Il a soci ® ® SiegCo, d®posait un projet de surench r
de la société Valtecau prix unitaire de 0,40 euro.

SiegCo, qui détenait 891 818 actions Valtech représentant 368u capital et des droits de vote de cette sqciété
proposait d®sormai s d®4deurmplan@otalitd desa8B76Pp40 actionswinoni détenues gar d e

el l e ainsi U850 Omaaxcitmuomsd susceptibles dbé°tre cr ®®es
débactions, soit au000460 actiohs Valtach.ma xi mum de 85

1 ®t ait pr®ci s® qudaux ter mes dobun lepactminairesaslasts d 6 a c c «
sbengageaient © c®der © SiegCo |l a total B4d36 adtworss act i o
Valtech représentant autant de droits de vote, soit%,88 capital et des droits de vote de la société
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Les cessions devaient intenir au prix de 0,44uro par action, dans les dix jours de négociation suivant la
d®ci sion de conformit® de | 6AMF sur | e projet dobéoffre

Déclaration 209C15472D®ci si on de conf or mirénghéerde | d6offre publique

18.2.2.2 FRANCHISSEMENTS DE SEUIL ET R ESULTAT DE L @OFFRE PUBLIQUE DOACHAT VISANT
LES ACTIONS DE VALTECH S.A.

Déclaration 209C1388 Par courrier recu le 12 novembre 2009, la socaédtényme de droit belge SiegCo
(contrélée par la société de droit beMerlinvest (laquelle est controlée par le groupe familial des descendants de
Guillaume de BOELBERCH Elisabeth de HAS TEICHEN et Gustave de EVIUS).}) (18, place Flageyl050
Bruxelles, Belgique) a déclaré avoir franchi en hausse, le 10 novembre 2009, les se@sddec&pital et des

droits de vote de la société Valtech et détenir, a cette d48 867 actions Valtech représentant autant de droits

de vote, soit 502 % du capital et des droits de vote de cette société (2). En outre, il est précisé que la société
SiegCo détient, au 11 novembre 200912981 actions Valtech représentant autant de droits de vote, so#5,09

du capital et des droits de vote de Vdit&cA.

Déclaration 209C1519 Par courrier recu le 18 décembre 2009, la société anonyme de droit belge* $i&yCo
place Flagey1050 Bruxelles, Belgique) a déclaré avoir franchi en hausse, le 17 décembre 2009, les sebfls de 10
du capital et des droits de vote de la société Valtech et détenir, a cetteGlEO59 actions Valtech représentant
autant de droits de vote, soit,83% du capital et des droits de vote de Valt8cA.

Déclaration 210C0037 Par courrier recu le 11 janvier 2010, la société anonyme de droit belge S@gCo
place Flagey, 1050 Bruxelles, Belgique) a déclaré avoir franchi en hausse, le 8 janvjée6&Qils de 1% du
capital et des droits de vote de la société Valtech et détenir, & cette d24&268 actions Valtech représentant
autant de droits de vote, soit 17 @ildu capital et des droits de vote de ValtSch.

Déclaration 210C0066 Par courriers recus le 15 janvier 2010, MM. LarEABT, JearClaude TURRI et
Douglas LIAND, les sociétés Lars Bladt Holding et Groupe Ouroumoff , ont déclaré avoir franchi de concert en
baisse, le 8 janvier 2010, les seuils d& $lu capital et des droits dete de la société Valtech et détenir de
concert, a cette date,30692 actions Valtech représentant autant de droits de vote, sofwJti0capital et des
droits de vote de cette société répartis de la fagon suivante

M. Lars BLADT 64 769 actions s0,07% des droits de vote,

Lars Bladt Holding 3®00 actions soit 0,0% des droits de vote,

M. JeanClaude TURRI et sa famille 1857550 actions soit 2,0% des droits de vote,
Groupe Ouroumoff 238373 actions soit 0,4% des droits de vote,

Total concert 2 390692actions soit 0% des droits de vote.

Ledit concert indiquait détenir en outre ZED actions Valtech représentant autant de droits de vote, so#0,23

du capital et des droits de vot e, ®t ant pr®ci s® quobi l
soient cédées a SiegCart les prochains jours avec 390692 actionsde sorte que les personnes susvisées ne
d®t i ennent plus aucune action Valtech, ces op®ratior

personnes susvisées. Ces cessions sont intervendds leket 18 janvier 2010.

Déclaration 210C008Q Par courrier regu le 19 janvier 2010, la société anonyme de droit belge SiegCo (18, place
Flagey, 1050 Bruxelles, Belgique) a déclaré avoir franchi en hausse, le 18 janvier 2010, les seuits die 20
capgtal et des droits de vote de la société Valtech et détenir, a cette daté5101 actions de Valtech
représentant autant de droits de vote, soit 284@llu capital et des droits de vote de ValtSch.

Déclaration 210C0151 en date du 10 février 2010

Nyse Euronext Paris a fait conna’tre ° |1 6Autorit® des
fi x®e pour | e d®p't par |l es interm®diaires financier
société SiegCo, visalgs actions Valtech, elle a recu en dép6t18R506 actions Valtech.

Par ailleurs, SiegCo a acquis sur Il e march® pendant
15décembre 2009, 7&65 actions Valtech au prix de 0,4Qropar action(ii) entre le 17 décembre 2009 et le 27

janvier 2010, ©97487 actions Valtech au prix maximum de Ogl#topar action, soit au total 461842 actions

Valtech.
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1 est rappel ® qgue SiegCo a en outre acdpeemkse 2008,ux ter
aupres de divers actionnaires de ValteggeB44136 actions Valtech représentant autant de droits de vote, soit
6,03% du capital et des droits de vote de la sot@téorix unitaire de 0,4dura

Au total, SiegCo détenait alors 285947 actions Valtech représentant autant de droits de vote, soit%4J89
capital et des droits de vote de cette société.

Déclaration 210C235 en date du 10 mars 2010

Nyse Euronext Paris a WMachésFinancensnearéstltede®f i nli @ Adt arei tI® od &
déachat. A |la date du 2 mars 2010, date ultime fiXx®e
pr®sent®s dans | e cadre de | a r®ocuverture de | 06o0ffre
visant les actions Valtech, elle a recu en dép6t8758 actions Valtech.

Au total, SiegCo détient 5845705 actions Valtech représentant autant de droits de vot&8s28% du capital
et des droits de vote de la société.

18.2.2.3 EMISSION DE NOUVEAUX TITRES SUITE A UNE AUGMENTATION DE

CAPITAL
Note dbéop@a8tiLen 10 octobre 2010, | 6Autori t-8®8sies mar
une note ddéop®ration concernant | a mise ~ @dosguositi ol
Euronext Paris dbacti ons n o uvétaientalseuscriré en @uméraire, dams le dadres n o L
déune augmentation de capital avec maintien de droit

brut, prime de sascription comprise, de $%1013,95 euros par émission de 30013 actions nouvelles, au prix
unitaire de 0,15 actions, a raison de 3 actions nouvelles pour 4 actions anciennes. La période de souscription des
actionsest alléedu 5 octobre au 19 octob2€10 inclus.

18.2.3 CATEGORIES DES DROITS DE VOTE DES ACTIONNAIRES PRINCIPAUX

Les actions de VALTECH ®tant toutes identiques, | es a
de vote.
18.3 DETENTION OU CONTROLE DE VALTECH

A notre connaissanc&iegCo détientau 31 décembre 20196640214 actions Valtech représentant autant de
droits de vote, so1,6% du capital et 61.7%des droits de vote de la société compte tenuOi&k% des actions
autod®t enues par Edroitdewotei ®t ® qui nbont pas d

SiegCoest une société de droit belge codétenue directement ou indirectement par Verlingggt $80astian
LOMBARDO (33,33%) via la soaté Cosmoledo et Laurent SCHWARI5,67%) via la société Astove.

SiegCo associe ainsi la réputationesl®@e ut i en financier doéune holding f ami

| 6exp®rience manag®riale et ~ |l a vision strat®gique d
savoirf ai re i ndustri el recongquedansdees dsatteners.de | 6in
Le Conseil déadministration dB/IUS DanglCROSSMANN Sebasimo s ® de

LOMBARDO, Laurent E#HWARZ et Tomas NDRES

De plus, l a Soci ® ® pr ®cise quobil n 6 eune influemce pracas d 6 ®1|
dooffre publique &al003tdu €Codeede doemmdrcéd, mamme le tHéedligipport @e2géstion

chapitre 27dans le 8XIVd nt ®gr ati on des ®| ®me-h003duCoelegdeicsnmgrcaeet | 6 ar
susceptibless 6avoir une influemce en cas doéoffre publique
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La société est contrdlée comme décridessus toutefois, la société estime qu'il n'y a pas de risque que le
contrdle soit exercé de maniére abusive

184 PACTE DO ACTI ONNAOURECORD DONT LA MISE EN i uVvREPOURRAIT
ENTRAINER UN CHANGEMENT DE CONTROLE

1 néy a pas de pacte dbdbactionnaires entre |l es action

CHAPITRE 19 OPERATIONS AVEC DES APPARENTES

191 DESCRIPTION DES CONVENTIONS

LISTE RECAPITULATIVE DES CONVENTIONS COURANTES CONCLUES A DES CONDITIONS
NORMALES AU COURS DE LO6EXERCICE 2010

1) Conseil déadministration du 4 f®vrier 2010
Aut orisati on donner ° M. Lars Bl adt ; | 6ef fet de
avenant " 1 dédaccord sign® avec SiegCo en date du 15 dR@
Bienque | e nombre dbéactions VALTECH SA apport®es ~ | 6o0of

des actions VALTECH SA sur le marché et auprés des administrateurs de la société (conformément aux termes

et conditions de | 6accleit5décentbre 200%), dftient a c¥ jadr Pl AeH20% du

capital et des droits de vote de VALTECH SA.

SIEGCO a exprim® | e souhait de ne pas attendre |l e r~
déadmini stration nomm®3 emeontmmer @ella d®nhaitl @accgi cdeldu
Sebastian Lombardo soit nommé Directeur Général Délégué également avant cette date.

Un projet débavenant : | daccord conclu avec SIEGCO 1|e
VALTECH SAet3 EGCO et a ®t ® envoy® aux administrateurs av:
contenu du projet d'avenant, matérialise I'accord de VALTECH SA et de SIEGCO concernant l'accélération du
changement de composition du conseil d'administration éireletion de la société et la procédure pour régler la

guestion de la rémunération de Chesapeake Group en relation avec la vente de MEDHOST.

Les membres du Conseil autorisent “ |l dunanimit® M. L
VALTECH SA.

2) Conseil déadministration du 6 avril 2010

a) Autorisation déune | igne de cr®dit au profit de V
Lors de | a r®union du Conseil déadmini stration du 22
rééchelonnement desncours et préts consentis par VALTECH SA a VALTECH TECHNOLOGIES INC.
Le Conseil a d®ci d® " | dunanimit® ddédautoriser | doctroc
une |ligne de cr ®dit suppl ®mMeoadod éurose pouvantu@rtiré neno une auwn t ma X i
plusieurs fois et ce, pour une durée de 6 mois renouvelable une fois pour une méme période de 6 mois,
remboursable in fine en une ®ch®ance, et moyennant d:«

mois. Cette autorisation esbnsentie sous réserve que cette ligne de crédit soit utilisée par VALTECH
TECHNOLOGIES INC au cas par cas, castire que les tirages devront intervenir aprés concertation entre les
dirigeants de VALTECH SA et VALTECH TECHNOLOGIES Inc.

b) Aut or i siretonwentiondeéprét par VALTECH GMBH au profit de VALTECH SA

-80-



Lors de | a r®union du Conseil déadmini stration du 10
déune convention de pr°t avec OWAL TeEuGH sGduaHN nded udnu rindoen ® t
demand® au Conseil de valider |l e taux doéint ®r °t de ce
Le Conseil a d®ci d® - | Gunani mit® de confir mer l e ta
500 000 euros consenti a VALTECH SArpg/ALTECH GMBH autorisé par le Conseil du 10 décembre 2009.

3) Conseil déadministration du 10 juin 2010
Aut ori sati on de | a conclusi on déune convention dooa

TECHNOLOGY PARTNERS LLC

Le représentant Iégal de la société EXECUTIVE TECHNOLOGY PARTNERS LLC est M. Thomas Nores, par

ailleurs ceDirecteur des opérations de VALTECH SA et actionnaire et administrateur de SIEGCO. Une
convention dbéassistance aturaion mensuelte dorfataire fixeRde ®5.0000eurés pr ® v
hors taxes, est envisagée, avec effet au ler mai 2010.

A titre exceptionnel, et pour tenir compte du surcr
prestations r®aldts®kis mpwv&Ndntl ac admttreatd,6 elffdhonor aire me
cing mille euros (65 000 U) au titre de chacun des m
000 Uu) au titre du mois de juillet 2010, hors taxes e
A cet honoraire fixe, sbajouterait un honoraire de r
objectifs seront ®tablis ° | 6i ssue du s®minaire des
Conseil d 6 Ad mi n lasignatwre de cetite canveantmm. Lascenvention signée sera transmise aux

Commi ssaires aux Comptes et soumi se ° | approbati or
actionnaires. Le Conseil dé Admi niomt ration autorise | a

4) Conseil déadministration du 17 d®cembre 2010

Autorisation ddédune convention de pr°t par |l a filiale
Le précédent prét de 5@00 euros a été remboursé par VALTECH SA le 11 décembre 2010. Un nouveau prét

peut étre accordépaed t e f il i ale dédun montant de 200 MO pour un

| 19.2 RAPPORT SPECIAL DES COMMISSAIRES AUX COM PTES SUR LES
CONVENTIONS REGLEMEN TEES

FIDREX DELOITTE & ASSOCIES
Membre de Jeffreys Henry International
14, rue de la Pépiniére 185, avenue Charles de Gaulle
75008 PARIS 92524 Neuillysur-Seine Cedex
Commissaire aux comptes Commissaire aux comptes .
Membre de la Compagnie régionale de Paris Membre de la Compagnie régionale de Versailles
Valtech

Société Anonyme au Capitdé 2.346.6363euros
103 Rue de Grenelle
75007Paris

RAPPORT SPECIAL DES COMMISSAIRES AUX COMPTES
SUR LES CONVENTIONS ET ENGAGEMENTS REGLE MENTES

Exercice clos le 31 décembre 2010

Aux actionnaires,
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En notre qualité de @nmissaires aux comptes @etre société, nous vous présentons notre rapport sur les
conventions et engagements réglementés.

CONVENTI ONS ET ENGAGEMENTS AUTORI SES AU COURS DE LO6EHX

1) Conseil déadministration du 14 janvier 2010

a) Autorisation ddédun pr oltre WAL TEEGH SAtet IMPLECc ont rat concl u

Les membres du Conseil déadmini stration ont d®ci d® de
VALTECH SA et | MPLEO. Le Conseil déoadmini stra88i on a
du Codede o mmer c e, l a conclusion dobéun addendum au contrat

jours pour les mois de janvier et février.
Administrateur concerné : M. Lars BLADT

b) Autorisation déun accord entre VAL TrEnuHératioA dee t CHE
CHESAPEAKE GROUP pour son r'le dans |l a n®gociati
vente de la participation de VALTECH SA dans MEDHOST

Les membres du Conseil dédadmini stration ont laautori s
remun®r ation de CHESAPEAKE GROUP pour son rt'tle dans
dans la vente de la participation de VALTECH SA dans MEDHOST a un montant de 15% du produit que
VALTECH devrait recevoir de la cession soit approximativen®.000 euros (870.000 USD), le produit net

de la cession étant estimé a 3.450.000 euros. Le Conseil a autorisé le fait que cette rémunération soit payée de
VALTECH SA a CHESAPEAKE GROUP des réception par VALTECH SA desdits produits.

M. Douglas Land étaradministrateur de VATLECH SA et dirigeant de CHESAPEAKE GROUP, cet accord est

soumis ° | approbation pr®al able du Com8aduiCodede admi ni
Commerce.

(1 convient de pr ®ci s erdegéguestre résaltant desndelibérationsalence cahseihea n o r a
janvier 2010 ont fait | édobjet dbébune action en annul al

Administrateur concerné: M. Douglas LAND

2) Conseil doébadministration du 29 janvier 2010
Autorisato n dbune convention de s®questre “ conclure e
et un séquestre

Le 14 janvier, Il e Conseil déadministration a d®ci d®
SA et CHESAPEAKE GROUP fixant définitivement la rérétation de CHESAPEAKE GROUP pour son réle
dans |l es n®goci ations débun accord transactionnel av

VALTECH SA dans MEDHOST.
Aprés avoir revu le projet de convention de séquestre et aprés avoir délibéré, leeesndmhbConseil

débadmini stration ont autoris® ° l Gunanimit® | a signa
pr®vus dans | e projet de convention de s®questre, o
de | 6apdurt riamgel ure Londres. I'l's donnent tous pouvoiTrs:s

séquestre ainsi modifiée.

Suite a une décision arbitrale aux Efdtsis, ces fonds ont été débloqués et versés a la société CHESAPEAKE
GROUP.

Administrateur concerné: M. Douglas LAND

3) Conseil déadministration du 22 avril 2010
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Aut orisation de |l a conclusion déune convention dboé
SA

Le représentant Iégal de la société DENDROBIUM est M. Sebastian Lombardo, par aillsiderei@irecteur
Général de VALTECH SA et actionnaire et administrateur de SIEGCO.

Une convention dbassistance avec cette soci ®t ®, qui

euros hors taxes, est envisagée, avec effet’ awal 2010.

A titre exceptionnel , et pour tenir compte du surc
prestations r®alis®es avant | a date dobéeffet du pr ®ser

cing mille euros (6® 0 0 autifye de chacun des mois de mai et juin 2010 et de quarante cing mille euros (45

000 G) au titre du mois deA jcueitl lheotn 02r0aliOr,e hfoirxse ,t asxbeas] O
r®sultats en fonctiomal. débobjectifs d®finis par | e con
Administrateur concerné : M. Sebastian LOMBARDO

4) Conseil déadministration du 30 septembre 2010

Facturation de VERLINVEST des frais et travaux relatifs & des acquisitions potentielles par Valtech

VERLINVEST, société meéere de notre actionnaingjoritaire SIEGCO, a, durant les dix huit derniers mois et

alors m°me qubelle finalisait |l a prise de contrtl e de
identifier une ou plusieurs <ci bl es mthnanen parté sutla on poL
faisabilit® et | es termes et conditions possibles doéu
repris ce projet dbéacquisition " son compte et recue
amont.

Dans ce ontexte, VERLINVEST souhaite facturer a VALTECH les frais engagés pour la réalisation de ces
différents travaux étude de faisabilité Iégale et financiere, modélisation financiere, élaboration de termes et
conditions dodacqui s istils, frais,de déplacemens, etrceessir prdsentation der justifiaatdsn
idoines et dans la limite de 4800 euros HT.

Léaccord entre VERLINVEST et VALTECH <constituant une
L22538 du Code de satmmpnéalabiealy consdl @t solticitée et accordée. Il est précisé que

les administrateurs concernés ne participent pas au vote.

Actionnaire concerné: VERLINVEST, société mere de SIEGCO
Administrateurs concernés: Sebastian LOMBARDO, Laurent SCHWARZ et Frédéric de MEVIUS

CONVENTI ONS ET ENGAGEMENTS APPROUVES AU COURS DOEXE
DONT LOEXECUTI ON SOEST POURSUI VI E DURANT LO6EXERCI CE

A. Conventions dbassistance intragroupe entre | a so
groupe Valtech

Dans sa s®ance en date du 11 d®cembre 2008, votre C
convention dbéassistance intragroupe entre | a soci ®t ®
Montants hors taxes facturés pdal t ech S. A. au titre des convent.i
2010:
- VALTECH A/S 222315 euros
Administrateur concerné: LarsBLADT j usqud”™ sa d®mi ssion | e 9 mars 2
- VALTECH TRAINING 175985 euros
Administrateurs concernés: Lars BLADT j usqud” sa d®mi ssi &ebastae 9 mar
LOMBARDO
- VALTECH TECHNOLOGIES INC 255821 euros
Administrateur concerné: LarsBLADT j usqud”™ sa d®mi ssion | e 9 mars 2
- VALTECH LIMITED: 197876 euros
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Administrateur concerné: Lars BLADT | u s gaud@nission le 9 mars 2010

- VALTECH GMBH 134604 euros
Administrateur concerné: LarsBLADT j usqud”™ sa d®mi ssion | e 9 mars 2
- VALTECH AGENCY 126686 euros
Administrateurs concernés: Lars BLADT j usqu 6"~ sa d®mi ssi Gebashne 9 mar
LOMBARDO
- VALTECH AB 514658 euros
Administrateur concerné: LarsBLADT j usqud”™ sa d®mi ssion | e 9 mars 2

B. Convention de prestations de services entre la société GROUPE OUROUMOFF et la société

Valtech S.A.
Dans sa séance en date dunlé ve mbr e 2008, votre Conseil déadmini st
convention de prestations de services avec la société GROUPE OUROUMOFF.
Au cours de | 6exercice clos | e 31 d®cembre 2010, | a
au fitre de cette convention un montantde 800 G4, jusqué”™ Il a fin du contrat,
Administrateur concerné : JeanClaude TURRIj usqudéd”™ sa d®mi ssion | e 9 mars 2

C. Convention de prestations de services entre la société IMPLEO et la sociétéltéch S.A.
Dans sa s®ance en date du 14 novembre 2008, votre C
convention de prestations de services entre la société IMPLEO et la société Valtech S.A.
Au cours de | dexer ci clesoaété MPLED @ faGuté addire socidbérae titr@ de Teite
convention un montant de 18P0 euros hors taxes.

Administrateur concerné: LarsBLADT j usqudé”™ sa d®mi ssion | e 9 mars 2010

D. Conventions de redevance de marques entre la société Valtech SAex fliales

Montants des redevances hor s taxes fala titre Wles® s par
conventions de redevances passées entre Valtech SA et ses filiales :

- VALTECH AGENCY 59410 euros
Administrateurs concernés: Lars BLADT jusqué”™ sa d®mission, [
LOMBARDO
- VALTECH TRAINING 82530 euros
Administrateurs concernés: Lars BLADT jusquébé”™ sa d®mission, [
LOMBARDO
- VALTECH LIMITED: 92795 euros
Administrateur concerné: Lars BLADT jusqub sa d®mi ssi on, I e
- VALTECH TECHNOLOGIES INC 119969 euros
Administrateur concerné: Lars BLADT jusqub sa d®mi ssion, |I|e
- VALTECH AB 241353 euros
Administrateur concerné: Lars BLADT jusqub sa d®mi ssion, |e
- VALTECH GMBH 63123 euros
Administrateur concerné: Lars BLADT jusqub sa d®mi ssion, |I|e
- VALTECH A/S 104256 euros

Administrateur concerné: Lars BLADT |jdoR tp@Mhirs201® d®mi s
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- VALTECH INDIA S.S. PRIVATE LIMITED 59410 euros
Administrateur concerné : Aucun

E. Conventions de gestion de trésorerie entre Valtech SA et ses filiales

Dans sa s®ance en date du 19 janautori29®9]l avobnel (Cx
convention de trésorerie intragroupe entre la société Valtech S.A. et ses filiales.

Aux termes de cette convention, Valtech S.A. accorde &, ou recoit des avances de, ces filiales, soit (i) a travers
des comptes courants ouvedians les comptes de Valtech S.A. ou (ii) a travers des systémes de centralisation
automatique de la trésorerie qui pourront étre mis en place par Valtech S.A. ultérieurement avec tout(s)
établissement(s) bancaire(s) et auquel les filiales peuvent détigleurement et séparément de participer. La
convention est " dur®e ind®termin®e avec facult® db
mois. Les avances peuvent étre faites en euros ou en dollars américains, dans la limite podr chaque | e d 6
plafond en euros ded0000 (un million) et moyennant un taux d
débiteurs ou créditeurs).

y
un
0i

Montants des avances en compte courant versées par Valtech SA au titre des conventions de trésorerie
entreValtech S.A. et ses filiales

- VALTECH TRAINING
Montants des avances 400560 euros
Intéréts comptabilisés en charges60 euros
Administrateurs concernés: Lars BLADT j usqu 6"~ sa d®mi ssi Gwebastahe 9 ma
LOMBARDO

-  VALTECH AB

Montants des avances 502650 euros
Intéréts comptabilisés en chargez 650 euros

Administrateur concerné: Lars BLADT j us q u sa d®mi ssi on, l e 9 mar s

(@)}

- VALTECH LIMITED
Montants des avances 400340 euros
Intéréts comptabilisés en charge340 euros

Administrateur concerné: Lars BLADT j us q u sa d®mi ssi on, l e 9 mars

O

- VALTECH TECHNOLOGIES CONSULTING

Montant des avances 39049 euros
Intéréts comptabilisés en charges607 euros
Administrateur concerné: Lars BLADT j us q u 0 ~ ios, & 9 thaksr2018 s

- VALTECH AXELBOSS

Montant des avances 39107 euros

Intéréts comptabilisés en charges609 euros

Administrateurs concernés: JeanClaude TURRI j usqu 6"~ sa d®mi ssi on I e 9
Sebastian LOMBARDO

- VALTECH INDIA SOFTWARESYSTEMS LIMITED

Montant des avances : 935488 euros
Administrateur concerné : Lars BLADT j usqud”™ sa d®mi ssi on, l e 9 mar s

- VALTECH A/S
Aucune avance en compte courant nda ®t ® constat ®e

Administrateur concerné: Lars BLADT j usqud”™ sa d®mi ssion, |l e 9 mars
- VALTECH AG

Aucune avance en compte courant ndéa ®t ® constat ®e

Administrateur concerné: LarsBLADT j usqud”™ sa d®mi ssi on, l e 9 mar s

- VALTECH TECHNOLOGIES INC
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Aucune avance encompteconra nd6a ®t ® constat®e au cours de | be
Administrateur concerné: Lars BLADT j usqud”™ sa d®mi ssi on, l e 9 mars

- KIARA

Aucune avance en compte courant néa ®t ® constat ®e
Administrateur concerné: Lars BLADT j u s q wénissian,de 9 mars 2010

F. Conventions de préts intragroupes et de rachats de créances entre Valtech SA et ses filiales

- Rachat de prét de Valtech Limited sur Valtech Inc. par Valtech SA en date du 29 décembre 2010

Au titre de cette convention, la sociétéa | t ech S. A. a vers® au cours de
Valtech Limited un montant total de 7232 euros.

Administrateur concerné: LarsBLADT j usqu6”™ sa d®mi ssion, |l e 9 mars

- Rachat de créance de Valtech Limited sur Valtech Inc. par Va&#aam date du 29 décembre 2010

Au titre de cette convention, la société Valtech S.A. a versé a la société Valtech Limited, un montant
total de 47%44 euros.

Administrateur concerné: LarsBLADT j usqud”™ sa d®mi ssi on, l e 9 mar s
- Prét de Valtech Gniba Valtech S.A.

Au titre de cette convention, l a soci ® ® Val tech

Valtech Gmbh un montant total de 2346 5 eur o s, pour un mont ant doéi nt «

de 13524 euros.

Administrateur concerné: Lars BLADT j usqud”™ sa d®mi ssion, |l e 9 mars

- Convention de prét ded00000 euros de la société Valtech A/S a la société Valtech S.A.

Dans sa s®ance en date du 10 d®cembre 2009, votre
de prétde la société Valtech A/S au profit de la société Valtech S.A.

Cette convention de prét (« Facility agreement ») de Valtech A/S a Valtech S.A. porte sur un montant
del1000000 euros pour une dur ®e dbéun an, moyennant ur

Administrateur concerné: LarsBLADT j usqud”™ sa d®mi ssi on, l e 9 mar s

G. Convention de consolidations et rééchelonnements de concours et préts consentis par la société
Valtech S.A. au profit de la société Valtech Technologies Inc

Dans saséanceendatay 22 septembre 2009, votre Conseil doéadmi
convention dont les principaux termes sont les suivants

- Consolidation (en principal et intéréts au 22/09/2009) et rééchelonnement des concours et préts
consentis par Valtech S.A. a Valtech Technologies Inc pour un montarit#89021 euros

- Octroi débune avance V&6l ewos hffetéE el gaianceht das icréasicesl nc  d «
dues par Valtech Technologies Inc a Valtech S.A. aprés compensation avec les sommes dues par
Valtech S.A. a Valtech Technologies Inc

- Octroi déune avance suppl ®me n td4a7 eures péuvaM &tiréeeac h Te c h
tout moment pendant la durée de la ligne de crédit
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Et ce, sous | a forme dbéune | i 20080 edres, consedtiisouslal 6 un m

forme dbébun billet " ordre ®mis par Vabusabtein Techno
fine en une échéance au plus tard le 22 septembre 2013, et moyennant des intéréts payables
mensuell ement au taux doéint®r°t EURIBOR 1 an

Cette ligne de crédit est garantie par un « Security Agreement » portant sur tous les biens mobiliers et
immeubles par destination de Valtech Technologies Inc.

Administrateur concerné: Lars BLADT, j usqudé”™ | a date de sa d®mi ssi on,

Antony et NeuillysurSeine le 27 avril 2010
Les Commissaires aux comptes

Fidrex Deloitte & Associés

Albert BENSADON JeanLuc BERREBI
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CHAPITRE 20 INFORMATIONS

FINANCI ERES
PATRIMOINE, LA SITUA TION FINANCIERE ET L ES

CONCERNANT

RESULTATS DE HUREMETT

LE

20.1 PRESENTATION DES COMPTES CONSOLIDES AU 31 DECEMBRE 2010

2011 COMPTES CONSOLIDES AU 31 DECEMBRE 2010

expri m®s

Les montants dans | e pr®sent document sont
31-déc.-10 31-déc.-09 Note

Revenus 77 607 75411 Note 13

Autres revenus 49 106 Note 13

Total revenus 77 656 75517

Colts des ventes (53 022) (51 159) Note 15

Marge brute 24 634 24 358

Colts commerciaux (5 296) (5190) Note 15

Colts administratifs (20 887) (20 443)

Résultat opérationnel courant (1 549) (1274)

Codts de restructuration (2 951) (2 015) Note 15.3.

Autres produits et charges d'exploitation 1600 (39) Note 15.3.

Dépréciation des Goodwills (7 374) (428) Note 3

Résultat opérationnel (10 274) (3 756)

Quote-part dans le résultat des sociétés associées 133 89

Co0t net de I'endettement (58) (170) Note 16

Autres produits et charges financiéres 476 (282)

Résultat net avant imp6ts des activités poursuivies (9 723) (4 119)

Imp6ts (773) 89 Note 17

Impacts des actifs détenus en vue de leur vente (341) 3123

Interéts minoritaires - 1 Note 9

Résultat net de la période (10 837) (907)

Nombre moyen d'actions de base 100 482 88 668 Note 8.4

Nombre moyen d'actions aprés dilution 101 034 90 020 o

R?sultat par act!on d.e tzase (0,12) (0,01) Note 8.4.

Résultat par action dilué (0,11) (0,01)
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ETAT DU RESULTAT GLO BAL DU GROUPE

31-déc.-10 31-déc.-09
R®sul tat de | dexercice (10 837) (907)
Autres ®| ®ments du r®sultat global (bruts déimptt)
Pertes et profits de conversion des états financiers des filiales en monnaie étrangere 898 511
Rémunération payée en actions 12 29
Impdt sur les autres éléments du R.G. - -
Etat du Résultat global du Groupe (9927) (367)
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ETAT DE LA SITUATION FINANCI

ERE DU GROUPE

31-déc.-10 31-déc.-09 Note
Ecart d'acquisition 15621 13674 Note 3
Immobilisations incorporelles nettes 201 193 Note 4
Immobilisations corporelles nettes 3250 2 407 Note 5
Participation dans les entreprises co-associées 504 331 } Note 6
Autres actifs non courants, nets 2 888 2490
Imp6ts différés actifs 549 629 Note 17
Actifs non courants 23013 19723
Créances clients et comptes rattachés 27 936 19 583 Note 7.1.
Imp6ts différés actifs 1482 1637 Note 17
Autres actifs courants 5298 5088 Note 7.2.
Trésorerie et équivalent de trésorerie 7 948 8173
Juste valeur des actifs détenue en vue de leur vente - 3374
Actifs courants 42 664 37 855
TOTAL ACTIF 65 677 57 578
Capital 2347 1352 Note 8.1.
Reserves 38772 30223 Note 8.2./8.3
Résultat net - part du Groupe (10 837) (907) Note 8.3.
Capitaux propres - part du Groupe 30 282 30 668
Intéréts minoritaires - - Note 9
Capitaux propres 30 282 30 668
Provisions pour risques et charges - part non courante 1405 1489 Note 10
Pensions et indemnités de départ a la retraite 225 285 Note 10
Emprunts aupres des établissements de crédit - part non courante 14 341 Note 12.1.
Autres passifs non courants - 78 Note 11.1.
Imp6ts différés passif 177 66
Passifs non courants 1821 2259
Provisions pour risques et charges - part courante 1646 1372 Note 10
Financement court terme 5309 3564 Note 12
Dettes fournisseurs et comptes rattachés 11411 7242 Note 11.3
Autres passifs courants 15 208 12 473 Note 11.2
Passifs courants 33574 24 651
Total passifs 35 394 26 909
TOTAL PASSIF 65 677 57 578
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TABLEAU DE FLUX DE T RESORERIE CONSOLIDE

31-déc.-10 31-déc.-09 Notes

Résultat net - part du Groupe (10 837) (907)

Ajustements permettant de passer a la variation de trésorerie d'exploitation

- Depreciation et amortissement, net 670 1392

- Dépreciation des écarts d'acquisition 7374 428 Note 3
- Dotation aux provisions pour engagement de retraite (60) 54 Note 10.2
- Moins (Plus) values sur cession d'actifs non courants (1 599) 38 Note 15.2
- Charges liées aux paiements en actions 12 29 Note 18
- Résultat dans les sociétés co-associées (133) (89)

- Résultat des activités cédées - (3123)

Co0ts financiers 166 229 Note 16
Charges d'imp6ts (Imp6ts différés inclus) 773 (89) Note 17

FIl ux nets de tr®sorerie provenant des a@63#4)vi t(2039) dbéexpl

Impots payés (274) (99) -
Variation nettes des actifs et passifs courants 840 5480

Fl ux nets de tr®sorerie provenant des a@B@68)vit ®MN2 dodexpl

Investissement actif non courant corporel (2 210) (884) Note 5
Investissement actif non courant incorporel (221) (186) Note 4
Acquisition ADEA Etats Unis (7 992)

Acquisition ADEA Inde (409)

Prix de cessions des actifs non courants cédés 28 13
Encaissement sur titres Medhost 3374

Augmentation (Diminution) des investissements financiers (305) (505)

Flux nets de trésorerie liés aux activités dinvestissements (7 735) (1 562) -
Intéréts payés (166) (229)
Augmentation de capital 9541 Note 8
Augmentation (diminution) des dettes financieres 2922 (443) Note 12
Paiement complément de prix KIARA (84) (87)

Acquisition minoritaires Valtech Offshore (12)

Flux nets de trésorerie liés aux activités de financement 12 213 (771) -
Incidence des variations des cours des devises 111 88

Flux nets de trésorerie liés aux activités destinées a la vente 46 -

Flux net de la trésorerie et équivalent de trésorerie 1521 1143 -
Trésorerie et équivalent de trésorerie au début de I'exercice 5013 3870 Note 12
Trésorerie et équivalent de trésorerie a la fin de l'exercice 6 534 5013 Note 12
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VARIATION DES CAPITA UX PROPRES CONSOLIDES

Rémunératon: Actons Différence d¢ Totalpartdu  Intéréts
(en miliers d'euros) Nombre d'actions Capital , . . Réserves payéesen Résutatnet d'auto . P . Total
d'emissior A . conversion  Groupe  minoritaires
actions différée contrdle
Au 31 décembre 2008 88668358 1352 62685 (33242) 1410 1171 (68)  (2273) 31035 1 31036
Affectation du résuttat - 11711 (1171) - - -
Résuttat net de lexercice (907) - - (907) (907)
Variation nette des actions détenues 29 - - - 29 29
par les sociétés consoidées
Différence de conversion - 511 511 511
Rémunérations payées en actions diférées - - - -
Autres opérations - - ()] 1)
Résuttat Global 0 1171 29  (2078) 511 (367) 1) (368)
Augmentation de capital - - - - - -
Dividendes versés - -
Total des transactions avec les acti - - -
Au 31 décembre 2009 88668358 1352 62685 (32071) 1439 (907) (68) (1762 30668 30 668
Affectation du résultat (907) 907 - - - -
Résuttat net de lexercice - (10837) (10 837) (10837)
Variation nette des actions détenues
par les sociétés consoidées
Différence de conversion 898 898 898
Rémunérations payées en actions diférées 12 12 12
Autres opérations
Résultat Global (907) 12 (9930) 898 (9927) (9927)
Augmentation de capital 66340093 995 8546 - - 9541 9541
Dividendes versés
Total des transactions avec les
actionnaires 66340093 995 8546 9541 9541
Au 31 décembre 2010 155008451 2347 71231 (32978) 1451  (10837) (68) (864) 30282 30282
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NOTE 17 REGLES ET METHODES COMPTABLES

Les états financiers consolidés au 31 décembre 2010 du groupe VALS&@Hetablis selon legrincipes et
m®t hodes comptabl es appligqgu®s par |l e Groupe aux ®t:
amendements de normes et interprétations qui entrent en viguetidanvier 2010.

REFERENTIEL COMPTABLE

En application du reglement ri%06/2002 adopté le 19 Juillet 2002 par le parlement européen et le conseil
européen, les états financiers consolidés du Groupe sont établis en conformité avec le référentiel IFRS
(I'nternational Financi al Re por t dpéegne &ut3@ Juid2006d s) t el qubd

Les normes comptables internationales comprennent les IFRS (International Financial Reporting Standards), les
IAS (International Accounting Standards) ainsi que leurs interprétations SIC (Standing Interpretations Committee)
et IFRC (International Financial Reporting Interpretations Committee).

1.1.PERIMETRE ET METHODES DE CONSOLIDATION (IAS 27,28ET 31)

Les états financiers consolidés du Groupe comprennent les comptes de la société VALTECH S.A. et de toutes ses
filiales signficatives détenues majoritairement ou contrélées directement ou indirectement et les sociétés sous
influence notable.

Le r®sultat des filiales acquises ou c®d®es durant
effective deprisedecot r 1 1 e jusqud”™ | a date effective de cession.

Les états financiers des filiales peuvent étre retraités si nécessaire afin de rendre leurs méthodes comptables
compatibles avec celles du Groupe.

1.1.1. METHODES DE CONSOLIDATION

Intégration globale

Toutesés soci ®t ®s dans |l esquell esxdVAETHGCHI exarde Ipomuvo
politiques financi re et op®rationnell e de ces socCi
consolidées par intégration globale.

Le caontrble est présumé exister lorsque VALTECH détient, directement ou indirectement, plus de la moitié des
droits de vote doébune entit® et qubéaucun autre actionr
per mettant do o pbipquerées déaisionsordinaives prises phele Groupe.

Le contrtle existe ®gal ement | orsque VALTECH, d®t ena
di spose du pouvoir sur plus de |l a moiti® des droits
pouvoir de diriger les politiquesifianci " re et op®rationnelle de | 6entit®
contrat, du pouvoir de nommer ou de r®voquer l a maj
| 6organe de direction ®qui val eastrgits de woteddans Ipsoréumians du de |
Consei l déadmini stration ou de | 6organe de direction
VALTECH consolide |l es entit®s ad hoc qudil contrtl e
avantages ou quot®l deensesgeaebar®majdouels inh®rents ~° |

Intégration proportionnelle
VALTECH consolide par intégration proportionnelle les coentreprises dans lesquelles il partage par contrat le
contrtle avec un actiennabes.e | i mit ® dbéautres

Mise en équivalence
Les sociétés dans lesquelles le groupe exerce une influence notable, directe ou indirecte, sont mises en
équivalence.

Léinfluence notable est pr ®s um®e exi ster |l or sgue VAL
davantage de droits de vote dbébune entit ®, sauf 7 d®&m
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influence notabl e peut °tre mi se en ®vidence par d
déadmini strati oinr eocut i"onl &doer glabneentdiet ® d ®t enue, une ©part
politiques, | 6existence dbébop®rations significatives a

Sociétés hors périmeétre

Les participations dans lesquelles e gupe nbdexerce pas doéinfluence notab
valeur en « titres disponibles a la vente » et suivent les dispositions des normes IAS 32 et IAS 39 relatives aux
instruments financiers.

Une liste des principales filiales consokdé s ui vant I 6i nt ®gr ation gl obal e ¢
décembre 2010 est présentée en nGte&imeétre de consolidation.

1.1.2.UTILISATION D GESTIMATIONS

Pour établir les comptes du Groupe, la direction de VALTECH doit procéder a des esirdatis la mesure ou

de nombreux éléments inclus dans les états financiers ne peuvent étre précisément évalués. La Direction est
amenée a réviser ces estimations en cas de changement des circonstances sur lesquelles elles étaient fondées ou par
sutedenovel |l es informations ou doéun surcro’'t doéexp®ri el
décembre 2010 pourraient étre sensiblement modifiées.

Les principales estimations sont explicitées dans les notes suivantes :

Note3iEcart déacquisition

Principales hypoth ses retenues pour |l a construction
de croissance ~ |l o6infini (A 3.2).

Note 10.- Provisions

Provisions pour indemnit®s de f i satiod tauxad®sudcédsdesplans. r est r
Note 10.27 Avantages du personnel

Taux dbdactualisation, déinflation, de rendement des a

Note 17i Impdt sur les sociétés
Hypotheses retenues pour la reconnaissdaseémpdts différés actifs.

Note 18- Paiement en actions et assimilées
Modéle, hypothéses sojecentes a la détermination des justes valeurs : coursdjjseusent en date doés
prix dbébexercice, volatilit®.

1.1.3.REGROUPEMENT DENTREPRISES(IF RS3 R)

Les ®carts dbébacquisition repr®sentent | 6exc®dent du
Groupe dans la juste valeur nette des actifs, passifs et passifs éventuels identifiables a la date de prise de
participation, générament concomitante a la date de prise de contrdle.

Si la part déint ®r °t du Groupe dans | a juste valeur
sup®rieure au co¥%t dbéacquisition, | dexc®dent est comp
€ |l a date ddéacquisition, l e co%t ddun regroupement d¢
et |l es passifs ®ventuels identifiables de | dentrepri c

non courarg classés comme détenus en vue de leur vente, qui sont comptabilisés a leur juste valeur diminuée des
colts de leur vente.

1.2. TRANSACTIONS INTERNES

Toutes les transactions significatives entre les sociétés intégrées ainsi que les résultats ihtdinesnas e mb | e
consolidé sont éliminés.

1.3.INTERETS MINORITAIRES
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Si |l es capitaux propres de fin de p®riode ddédune soci
dans ces capitaux propres est prise en charge par le groupe, sauf si les tiers ont une obligation expresse de combler
leur quotepart de pdes.

Si ces soci ® ®s redeviennent b®n®ficiaires, la part o
majoritaire a hauteur des pertes comptabilisées antérieurement.

1.4.ACTIFS NON COURANTS DESTINES A LA VENTE (IFRS 5)

Les actifs et passifs qui sont immédiatement disponibles pour étre vendus, et dont la vente est hautement probable,

sont c¢class®s en actifs et passifs destin®s ~ °tre c®
transaction uniqgue,ononsi d re | e groupe dobéactifs dans son ensemb
Les actifs, ou groupes dodactifs, destin®s ~ °tre c®d

comptable et la juste valeur nette des coltsedsion.

Les actifs non courants classés comme détenus pour la vente ne sont plus amortis. En application de la norme IAS
12, un imp6t différé est constaté sur la différence entre la valeur en consolidation des titres cédés et leurs valeurs
fiscales. Lesctifs et passifs destinés a étre cédés sont classés respectivement sur deux lignes du bilan consolidé et
les comptes de produits et de charges restent consolidés ligne a ligne dans le compte de résultat du groupe. A
chaque clbture, la valeur des actifsepassi fs est revue afin de d®ter mi ner
profit dans le cas ou la juste valeur nette des co(ts de cession aurait évolué.

Au 31 décembre 2009, comme décrit dans la note 6 les titres non consolidés de Medhdsétvalentifiés
comme actif non courant détenu pour la vente.

1.5.LES TRANSACTIONS EN DEVISES (IAS 21)

Les charges et les produits des opérations en devises sont enregistrés pour lewaleonti@® la date de

| 6op®r ati on. L e deviaes sontfcanvertisau taux e clbtare, etées écarta de change résultant de
cette conversion sont enregistrés dans le compte de résultat sauf si la transaction initiale a été comptabilisée dans
les capitaux propres auquel cas les écarts de changmiers également.

1.6.CONVERSION DES ETATS FINANCIERS DES FILIA LES ETRANGERES (IAS 21)

Les actifs et passifs des filiales étrangéres sont convertis sur la base des cours de change constatés a la cl6ture. Les
éléments de leur compte de résultat somivedis au cours moyen de la période. La différence de conversion qui

en résulte est portée directement en capitaux propres auRpesteves de conversiopour la part revenant au

groupe et au postatéréts minoritairgspour la part revenant auxtieet t e di ff ®r ence noi mpac
moment de la cession de la société.

En euros 31-déc10 31-déc09
Cléture Moyenne Cloture Moyenne

Dollar USD 0,74839 0,75369 0,69416 0,71774
Livre anglaise 1,16171 1,16511 1,12600 1,12221
Couronne suédoise 0,11154 0,10474 0,09754  0,09414
Couronne danoise 0,13417 0,13424 0,13438 0,1343(
Won Coréen 0,00067 0,00064 0,00060 0,0005
Roupie indienne 0,01673 0,01644 0,01492 0,0148(

1.7.ECART D®CQUISITION (IAS 36,38ET IFRS 3)

Lorsque |l a valeur recouvrable dbéune UGT esvaleui nf ®r i e
correspondante est affect®e en priorit® aux ®carts de
AD®pr ®ci ation des goodwill 0.

Selon I FRIC 10, |l es d®pr ®ci ations comptabil agre@es = |
titre doébun ®cart dobéacquisition, déun investissement
comptabilis® au co%t, ne sont pas reprises dans | es
ultérieure
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1.8.AUTRES IMMOBILISATIONS INCO RPORELLES (IAS 38)

Les logiciels et droits dbébusage acquis en pleine prop
dont | 6influence sur |l es r®sultats fut umnmbiisésegtfont un c a
| 6objet dbébun amortissement sur une dur ®e allant de 3
Les colts capitalisés des logiciels développés a usage interne sont ceux directement associés a leur production,
c 0 @ dlite les charges liées aux colts salariaux desompeels ayant développé ces logiciels et une epete

directement affectable de frais généraux de production.

1.9.IMMOBILISATIONS CORPO RELLES (IAS 16)

Les immobilisations corporelles sont inscrites | 6ac
val eur. Elles ne font | 6objet dbébaucune r®®valuation

Léamorti scselnewnlt® essui vant l a m®t hode | in®aire fond®e s
cat®gories déi mmobilisations. 1 est calcul ® sur | a

résiduelle. Les immobilisations sont amorties selon dkirée de vie attendue, comme suit :

Agencements, aménagements, install: 8-10 ar
techniques

Matériel informatique 35ar
Mobilier 5-7 ar

1.10.LOCATION -FINANCEMENT (IAS 17)

Les immobilisations faisant | 6objet dobu contrat de
|l es avantages et l es risques inh®rents ~° | a propri ®t
(agencements et équipem@gnts

A |l a signature du contrat de |l ocation financement, | €
valeur du bien loué ou bien, si elle est plus faible, a la valeur actualisée des paiements minimaux au titre de la
location.

Cesiimo bi | i sations sont amorties suivant | a m®t hode | in
selon les mémes critéres que ceux utilisés pour les immobilisations dont le Groupe est propriétaire ou bien, en
fonction de la durée du contratcslle-ci est plus courte.

La dette correspondante est inscrite au passif. Les frais de location simple sont comptabilisés en charges de
| 6exercice au cours duquel ils sont encourus.

1.11.TESTS DE DEPRECIATION (IAS 36)

Le Groupe réalise régulieremedes tests de dépréciation de ses actifs : immobilisations corporelles, écarts
ddébacquisition et autres immobilisations incorporelles

Ces tests consistent a rapprocher la valeur nette comptable des actifs de leur valeur recouvrable qui correspond au
monaent | e plus ®l ev® entre | eur prix de vente net et
flux de trésorerie futurs générés par leur utilisation.

Pour les immobilisations corporelles et les immobilisations incorporelles a durge difinie, ce test de
dépréciation est réalisé dés que des indicateurs de perte de valeur sont observables.
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Pour |l es ®carts dbéacquisition et |l es autres i mmobi

immobilisations incorporellesnecours, un test de dépréciation est systématiquement effectué chaque an
calendaire sur la base de la plus haute des valeurs suivantes

projection actuali s®e des flux de tr®sorerieeutu
Prix de vente net so6il existe un march® actif
Léorganigramme du Groupe favorisant | dexistence

sont regroupés par zone géographique et rattachés aux unités Génératrices de TtéSdhecmrespondantes.

La méthode retenue pour ces tests de dépréciation est homogéne avec celle pratiquée par le Groupe pour les
pr

val orisations de soci ® ®s | ors dbéacquisition ou d

La valeur comptable des immobilisations est camp a la valeur actuelle nette des flux de trésorerie futurs hor
frais financiers mais aprés impots.

La m®t hode prolonge ° | 6infini un montant nor mat

retenu pour ces flux de trésorederrespond au colt moyen du capital du Grqapeparamétres retenus en 3.2.
D®pr ®ci ation des ®carts dobéacquisition).

Dans le cas ou le test de dépréciation annuel révele une valeur recouvrable inférieure a la valeur nette comptable,

née

rs

d

doéun

e

S

i f

une dépréciatonestonst at ®e pour ramener | a valeur comptable d
sa juste valeur.

Lorsque | a juste valeur dbébune i mmobilisation incorpo
cours doun exaleiucerettogueabhe exc de Il a valeur comp
val eur constat®es | ors dbéexercices pr®c®dents sont re
Les pertes de valeur constat®es sur | es ®carts dbdacqu
1.12.CREANCES CLIENTS ET RATTACHEES

Les créances clients sont enregistrées a leur valeur nominale, qui correspond a leur juste valeur.

Les cr®ances consi d®r ®es comme douteuses font | 6obj e

de laur risque de nomecouvrement.

Selon les normes IAS 32 et 39, les programmes de mobilisation de créances commerciales sont maintenus dans les

cr®ances et dans | 6endettement " court terme | orsqu

commeciales ne sont pas transférés en substance aux organismes de financement.

1.13.INSTRUMENTS FINANCIER S (IAS 32AND 39)

Le Groupe utilise des instruments financiers dérivés de taux, de change dans le but de couvrir les risques liés aux

variations des taux doéint®r°t, des devises qui peuven
Selonlesnormes IAS 32 et30us ces instruments sont comptabilis®s
dans une relation de couverture ainsi gualifiable et

valeur des instruments dérivés inclus dans des relaiermouverture dites de « trésorerie » et des instruments

d®r i v®s non qualifi®s ddédinstruments de couverture
En application de La norme IFRS 7 «Instruments financiers : informations a feulmigroupe Valtech donne

une analyse de | 60ge des actifs financiers ®chus
dépréciation (Note 7.1)
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LOointerpr ®t &RéévatuationldEsRIéri@s iBcorgorédraite du réexamen degrivés incorporés qui

sont dans | e champ dbéapplication de |l a norme | AS 39
pour d®terminer sdil existe un d®riv® incorpor® et
| eftité devient pour la premiére fois partie prenante au contrat. Cette analyse est revue uniquement en cas de
changement significatif dans |l es clauses du contrat
| 6exercice 2010.
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1.14.DISPONIBILITES , EQUIVALENTS DE TRESO RERIE ET VALEURS MOB ILIERES DE PLACEMENT (IAS 7 AND 39)

Conformément a la norme IAS 7 « Tableau des flux de trésorerie », la trésorerie et équivalents de trésorerie
figurant dans le tableau des flux de trésorerie consolat#aprend la trésorerie (fonds en caisse et dépobts a vue)
ainsi que les équivalents de trésorerie (placements a court terme, trés liquides, qui sont facilement convertibles en
un montant connu de trésorerie et qui sont soumis a un risque négligeakdagiencbnt de valeur).

Les placements dont | 6®ch®ance initiale est 7 plus d
comptes bancaires faisant | 6obj et de restrictions (c
propr es ° certains pays ou secteurs dbéactivit®s (cont

équivalents de trésorerie du tableau des flux de trésorerie.

Amendements a IAS 39 et IFRS 7 Recl assement d 6>a et anfesdemenpernaeh i er s
reclassement de certains instruments financiers. Ainsi il est autorisé de reclasser les titres détenus a des fins de
transaction. 1 néexi ste pas de tels reclassements a

1.15.PROVISIONS POUR RETRAITES ET AVANTAGES ASSIMILE S(IAS 19)

Avantages post®rieurs ° | dempl oi
Apreés leur départ en retraite, les anciens salariés du Groupe percoivent des pensions selon des systémes conformes
aux réglementations locales.

A ces prestations sbéajoutent des retraites directemei
Groupe.

En France, a leur départ en retraite, les salariés du Groupe recoivent une indemnité dont le montant varie en

f onct i onnnaléect desbaatmesnodalités de la convention collective dont ils relévent. Les engagements du
Groupe en mati re de retraite et déindemnit®s de d®p
tenant compte des salaires projetés de fin deéécaret en tenant compte des conditions économiques propres a
chaque pays.

Ces engagements sont couverts par des fonds de retraite et par des provisions inscrites au bilan.

Programme de couverture médicale

Léentit® am®ricaine g re son programme dbéassurance me
mis en place un plan dans lequel le Groupe rembourse directement les dépenses médicales de moins de 50.000
dollars US. Les autres frais sonueerts par un systeme de fonds de réassurance auquel participe le Groupe.

Lédestimation de |l a provision en fin de p®riode repose
(année civile 2009).

1.16.PAIEMENT EN ACTIONS (IFRS 2)

leGoupe a choi si déappliquer par anticipation | a norm
compter de celui mis en place le 7 novembre 2002, conformément aux prescriptions de la norme.

Conform®ment aux prescPaptmens daea hatnonmé, | FBRS Bpfiio
ddactions attribu®es aux salari ®s sont comptabilis®es
valeur des options attribuées, estimée correspondre a la juste valeserdess rendus par les employés en

contrepartie des options re-ues, est d®t er mi n®e ~ | a
poste «capital etprimeg ° | a date dbéoctroi, neutralis®empede sein
r®mun®r ation di ff®r ®e, qui est amort.i par | e r®sultat

La juste valeur des stoaptions est déterminée selon le modéle binomial. Ce dernier permet de tenir compte des
caract®ristiquesi ckky pl®an oder idded&exére) , des donn®es
sans risque, cour s de | 6acti on, volatilit®, di vide
bénéficiaires.
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Léoapproche des par am t faguste vdl@ur des dptio®alloes s la péeiodd Bennént s u |
en compte les paramétres suivants ;

-la volatilit® tient compte de |l a volatilit® historic
septembre 2003,

- la durée moyenne de dét®n est déterminée sur la durée du plan concerné,
-l e taux déint®r°t sans risque retenu est |l e taux dbe
-aucun dividende nbéest anticip® sur | a base de | d&hi st

Léinterpr ®t &thiaanp dIGRRBIpC i & a¢ i on dud defF Rtbns@réciBequellessoatnt s f o
les transactions placées dans le champ d'application de la norme IFRS 2, y compris celles pour lesquelles une
entité ne peut pas identifier de maniére précise et fiablairgiou la totalité des biens ou services recus. IFRIC 8
explique que, lorsque la juste valeur de la contrepartie recue identifiée apparait inférieure a la juste valeur des
instruments de capitaux propres octroyés ou du passif encouru, cette situatjar tggiqguement qu'une autre
contrepartie a ® ® ou sera re-ue. I FRS 2 s'applique
décembre 2010.

1.17.PROVISIONS (IAS 37)

Une provision est constituPerddsqguer suquimpl iexisde u
mesure peut °tre estim®e de fa-on fiable et qudil est
Si Il e montant ou | 6®ch®ance ne peuvens Pltredagitt masd.

éventuel qui constitue un engagement hors bilan.

En application de la norme IAS 37, les provisions pour risques et charges significatives dont les dates de paiement
peuvent °tre anticip®es font | 6objet dbdune actuali sat

1.18.RECONNAISSANCE SUR CHIFFRE DOAFFAIRES (IAS 18)

Le chiffre doaffaires provenant de |l a vente de ser)
commerciaux consentis et des taxes sur vente.

Lorsque | e Groupe agitdedanestiaticandren do®gi eonteathi f
prestations en régie sont reconnus au fur et a mesure de la prestation.

Selon | AS 11, un contrat de construction est un cont
déun ensemble dbéactifs qui sont ®troitement I i ®s ou
fonction, ou de finalit¢ ou@ut i | i sati on. En application de | a nor me
soci ® ®s du Groupe comptabilisent |l eurs prestations

particularités suivantes

-guand | e r ®saugdeut étte estindéuda fagoro fialiler le produit et les colts sont comptabilisés en
fonction du degr® dbébavancement de | dactivit® du contr

-l orsque |l e r®sultat ddéun contr at esecomppthilisé afhauteurtlesr e e s
co¥%ts encourus soO0il est probable que ces co¥%ts seront

-l orsque |l e prix de revient pr®visionnel déun contrat
pour perte a terminaison est constatdmuteur de la différence.

1.19.COMPTABILISATION DES SUBVENTIONS PUBLIQUE S ET INFORMATIONS A FOURNIR SUR L&AIDE PUBLIQUE
(1AS 20)

Les subventions publiques doivent étre comptabilisées en résultat sur une base systématique sur les périodes au

titre desagelles I'entité comptabilise en charges les codts liés que les subventions sont censées compenser. |l existe
deux approches générales de comptabilisation des subventions publiques : I'approche par le bilan, selon laquelle la
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subvention est comptabilisée dahors du résultat, et I'approche par le résultat, selon laquelle la subvention est
comptabilisée en résultat sur une ou plusieurs périodes.

Les subventions liées au résultat sont parfois présentées en tant que crédit dans le compte de résultat, séparémen
ou dans une rubrique générale telle que « autres produits » ; sinon elles sont présentées en déduction des charges
auxquelles elles sont liées.

La soci ® ® a consult® un cabinet sp®cialis® dpms | 6®t
ainsi d®gager un QGrR®dimi |ddéwem smamtecaimtosdes u2 | 6exercice
a ®t ® op®r ®e sur | 6exercice 2010. Aucun cr®dit nbda ®t
L6i mpact de ce cr ®di t cicd 2009rapait e 2r2edc hneirlclhiee rsu rd 6le@e oesr r

norme IAS 20 en déduction du co(t des ventes.
1.20.LES PRODUITS ET CHARGES NON RECURRENTS

Le poste Autres produits et chargesclut les résultats sur cessions des immobilisations corporetles
incorporelles, |l es d®pr ®ciations dbéactifs et | es co %%t

1.21.COUT NET DE L GENDETTEMENT

Léendettement financier net est constitu® de | 6ense
courants, diminué de la trésorerie®t ui val ent s de tr ®sorerie. Le co%t de
des charges et des produits g®n®r ®s par | es ® ®ment s
y compris | es r®sultat sdedhangeyafféveats.t ur e de taux dobéint ®r

1.22.IMPOTS (IAS 12)

Les impbts différés sont constatés dans le compte de résultat et au bilan pour tenir compte du décalage temporel
entre les valeurs comptables et les valeurs fiscales de certains actifs et passifs.

Lesimpd s di ff ®r ®s sont comptabilis®s selon | éapproche &L
l es imptts diff®r ®s sont ®valu®s en tenant compte de
fiscales) qui ont été adoptés ouags i adopt ®s ° la date de <cltture. Lbe
déi mposition sur |l es imptts diff®r ®s ant®rieurement

respectivement enregistré en compte de résultat ou en capitaux@rep au cour s de | dexercic

de taux deviennent effectifs.

Les impbts différés sont comptabilisés respectivement en compte de résultat ou en capitaux propres au cours de

| 6exerci ce, sel on quodi | snéneeermyisreéseo comptende résultatcbe en capita®me n t
propres.

Les actifs déimptts diff®r ®s sont comptabilis®s d s
real i s®s, permettant ° | 6actif doéimptt diff®  ® dodé°tr
revue a chaque cléture, derte que celle i sera r®duite dans |l a mesure 0% I
i mposable suffisant sera disponible pour permettre d

différés. Inversement, une telle réduction sera reptéses la mesure ou il devient probable que des bénéfices
imposables suffisants seront disponibles.

Les actifs et passifs doéi mptt di ff®r ®s sont compensa@
exécutoire de compenser les actifs etspasf s d 6i mp?! t e X icgcorzdrnent @es impéis s gu e c e
résultat prélevés par la méme autorité fiscale et simultanément.

Les actifs et passifs doéimptts diff®r®s ne font pas |

1.23.RESULTAT PAR ACTION (IAS 33)

Le Groupe présente un résultat par action de base et un résultat par action dilué.

Le r®sultat par action est calcul ® en divisant |l e r ®:
de | 6exercice apr s d®arlegroupeon des actions conserv®es
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Le r®sultat dilu® par action est calcul ® en divisan
déactions en circulation | a conversion de | densembl e
obligatons convertibles en actions) et |l a valeur des biel
ou de souscription dbéactions.

1.24.Information financiére dans les économies hyper inflationnistegIAS 29).

L6 interpr®tatides| E®&mRAedt Aoueswniconcernant | a fa-
exercice au cours duquel une entit® d®ter mine |
appartient sa monnaie f onct itpasmygelinflationnistd ao cosrs dg Legercicee t

ant®rieur, ce qui am ne | 6entit® " retraiter ses ®tat
1 néexi ste pas, ~ | a date de cltture, de soci ® ® apj
fonctionnelle serait celle dbébune ®conomie hyper infl a

on d
6exi
t e

1.25.EVOLUTION DES PRINCIP ES COMPTABLES AU 1=JANVIER 2010

Les m®t hodes comptables et r gles doé®valuation appli:
31 décembre 2019 ont i dentigqgues ~ <celles utilis®es par | e Gro
amendements et interpr®tations dbéapplicati capresobl i gat o
Lanorme IFRS3RKegr oupement s rédséecehdpplieaple duxsexescices ouverts a compter du ler
juillet 20009. La r®vision de |l a norme maintient l 6ut
déentrepri ses, Iqees changements dsignifisatif$r tPar gxereple, tous les éléments du prix
déacquisition sont ®val u®s ° la juste valeur a | a da
dettes financiéres et sont par la suite réévalués par le compésudtr La nouvelle norme révisée permet le
choix de |l a m®t hode doé®valuation des int®r°ts non as
assortis de contréle sont désormais évalués soit a leur juste valeur, soit pour un montaenéaquieat quote

part dans | a situation nette de | 6entit®. Tous | es f
résultat. Le Groupe a appliqué cette nouvelle norme de maniére prospective pour tous les nouveaux regroupements
déent rreptrdammesnt dans | e cadre de | dacquisition de | 6a

1.26.NORMES, INTERPRETATIONS D GAPPLICATION OBLIGATO IRE EN 2010ET NON APPLICABLE AU GROUPE
VALTECH .

Les amendements de normes et interprétations qui entrent en vigueur au ler janvier 2010 ne trouvent pas a
sbappliquer dans | e Groupe ou nbdbont pas doéi mpact sign
sbagit de
e Lanorme IAS 27 &tatsfinanciers consolidés et individuelsamendée et applicable aux exercices ouverts a
compter du 1er juillet 2009
e Amendement a IAS 39 « Instruments financiers : comptabilisation et évaluation : éléments de couverture
éligibles » amendée et applicable anpber du £ juillet 2009
e Amendements a IFRS 2 « Transactions intragroupe dont le paiement est fondé sur des actions et qui sont
réglées en trésorerie », applicables a partir du ler janvier 2010.

e |FRIC 12: Concession de services publics. Cette interpréton ne sdapplique pas ~ Va

e |FRIC15: Accord pour |l a construction dbéun bien i mmobil
Valtech.

e |FRIC16«Couverture doéun investi sse megapplicabiea@tompter duslerune ac
jarvier 2010.

e | FRIC 17 ¢ Distribution dbéactifs non mon®taires =~ ¢
2010.

IFRIC18«Tr ansfert doact i»fapplicdbie a tomptg durlér jartvier 2@10.1i ent s
Amendement a IAS 3&latif au clasement des droits de souscription émis, applicable au 31 décembre 2010.
«Amélioration annuelle des normes IFRS mai 2608

« Amélioration annuelle des normes IFRS avril 2609

1.27.NORMES, INTERPRETATIONS D GAPPLICATION OBLIGATO IRE POSTERIEUREMENT AU 31 DECEMBRE 2010ET
NON APPLIQUES PAR ANTICIPATION .

Les textes publi®s par | 61 AS$Bnvieu2D1l,etgterleeGnoupe a décidé degna e u r
pas appliquer par anticipation sont les suivants
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Amendements a IFRIC 14Raiementanticipés des exigences de financement minimal
IAS 24R «informations relatives aux parties liées

Amendements a IAS 32Irstruments financiersinformations a fournir et présentation
IFRIC 19 «Extinction des dettes financiéres avec des instrusrimtapitaux propres

1.28.ELEMENTS POSTERIEURS A LA CLOTURE DE L GEXERCICE
Aucun ®v nement significatif ndest intervenu apr s | a

NOTE 217 EVOLUTION DU PERIMET RE DE CONSOLIDATION

2.1.PRESENTATION DU PERIM ETRE

Les comptes consolidés dAALTECH S.A. et ses filiales au 31 décembre 2010 regroupent les comptes des
sociétés dont la liste est précisée dans le tabledessious :

% %
Pays intérét intérét Date Méthode de
Périmétre 2010 2009 déacqui consolidation
ou de création
Valtech S.A. Société mere -
Valtech Training S.A.S 100% 100% 2002 Intégration globale
Valtech Offshore S.A. France 100% 100% 2003 Intégration globale
Valtech Agency S.A.S. 100% 100% 2005 Intégration globale
Valtech Technology Consulting S.A.S. (Société s 100% 100% 2006 Intégration globale
activité)
Valtech Axelboss S.A.S. (Société sans activité) 100% 100% 2006 Intégration globale
Valtech Ltd Grande 100% 100% 1996 Intégration globale
Bretagne
Valtech Inc. USA 100% 100% 1997 Intégration globale
VT Solutions INC 100% - 2010 Intégration globale
Valtech AB 100% 100% 1999 Intégration globale
Overland Mobil Kommunikation A.B(société san: Suéde 100% 100% 1999 Intégration globale
activité)
Kiara Scandinavia AB 100% 100% 2008 Intégration globale
Kiara AB 100% 100% 2008 Intégration globale
Valtech AG Allemagne 100% 100% 2000 Intégration globale
Valtech Gmbh 9 100%  100% 1999 9 9
Valtech A/S Danemark  100% 100% 2000 Intégrationglobale
Valtech CO.LTD Corée du Sud 50.793% 50.793% 2000 Mise en équivalence
Valtech Systems Private Limited Inde 100% 100% 2004 Intégration globale

Valtechindia Software Services Private Limited 100% 100% 2005 Intégration globale
2.2.M OUVEMENTS DE L &EXERCICE
Au cours de | bexercice VALTECH SA a proc®d® " |l a cr ®a

détenue a 100% par le groupe.

-102-



Cette créaton a étéui vi e de | 6acquisition des activit®s dobéAde:
millions dbéeuros. Adea est un groupe international C
digitales, basé aux Etatinis, et quiaréaliséen2009n chi ffre déaffaires dbéenviron
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NOTE3TECART DOACQUI SI TI ON

Les ®carts doéacquisition g®n®r ®s | ors dbéun regroupeme
Génératrices de Trésorerie (UGT) correspondantes.

Ces entités correspondent a des filiales ou des zones géographiques, dans les@rellps lest implanté, dont

l'activité continue génére des entrées de trésorerie qui sont largement indépendantes des entrées de trésorerie
g®n®r ®es par d'autres actifs ou groupes d'actiifs. LOG
de la maniére suivante

ADEA ; alsttee(;:s Valtech
. (US + Synaris AG y' Valtech A/S Kiara Total
(en milliers d'euros) Private Agency .
INDIA) . goodwill
Limited
USA Allemagne Inde Danemark France  Sueéede
Au 31 Décembre 2009 - 3688 6919 445 2037 585 13674
Augmentation sur acquisition d'une filiale 8 401 - - - - 84 8485
Diminution sur cession d'une filiale - - - - - - -
Dépréciation reconnue sur l'exercice - (2 696) (4678) - - - (7 374)
Différence de conversion (26) - 775 @ - 89 837
Autres - - - - - - -
Au 31 Décembre 2010 8 375 992 3016 444 2037 758 15 622
Le 15 d®cembre 2010, | a soci ® ® a fait | dédacquisition,

de conseil ADEA spécialisée dans les technologies et les solutions digitales. Ce sont les filialesnaméric

(Valtech Solutions) et indiennes (V.S.S.L.) du groupe Valtech qui se sont portées acquéreuses des fonds de
commerce des activit®s dOADEA dans chacun des pays. (
doll ars de 7 992t nmidd imirlsl idébresurdobéeur os au 15 d®cembr e

3.1.RECONNAISSANCE DE L&ECART DOACQUISITION DANS LA DEVISE DE LA SOCIETE ACQUISE

Les ®carts dbébacquisition sont d®sormais reconnus dans
3.2.TEST DE DEPRECIATION

Selon I'FRS 3 (regroupement dbébentreprises), l es ®cart s

dépréciation au moins une fois par an ou de maniére plus fréquente si des événements ou circonstances
particulieres indiquentine perte de valeur potentielle.

En cas de diff®rence entre | a valeur recouvrabl e de
comptabilisée. Celle i est i mput®e en priorit® sur | 6®cart dbacaq
VALTECH procéde annuellementalaremdie | a val orisation de ses ®carts do{
et peut d®pr®cier |l es valeurs comptabilis®es au bil an

Les ®carts dbéacquisition f ont dedé@sdationeCe testdnduel bst efféctués ne f
au cours du premier trimestre de chaque ann®e dans | e

La méthodologie retenue consiste principalement & comparer les valeurs recouvrables de chacune s divisio
op®rationnell es du Groupe, aux actifs net s corresp.
recouvrables sont essentiell ement d®t er mi n®es ° part
| activit® des etcanpléée par une pragectioneastualisée s lessdeux années suivantes ainsi
gue dobébune valeur terminale.
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Le Groupe a pris en compte une prime de risque complémentaire sur certaines filiales afin de couvrir les risques
sp®ci fi ques lodal®eata lasitlatio®wocar@ntiéllede la filiale.

Durant | 6ann®e, des indices de pertes de valeur sont
en I nde, ainsi gubun effet de change d®f avorabl e.

En effet, durant cette période dgtaurnement, les prévisiodg cash flowrelatives a la filiale allemande, Valtech

Gmbh, ont donné uneste valeur de cette UGT infériewle 26 96 mi | | i er s dhécitaudardess ~ s a
comptes consolidédJne dépréciation de ce montant a dét& constatée dans lescomptes consolidés pour la
ramener ° sa juste valeur, soit 992 milliers dbéeuros
Par ailleurs, | 6acquisition en d®cembr e 2010 des a

| 6organi sati on du g rde avecun egraupe@antartarsagétibhet apératiannek @ela davrait

aussi entrainer pour la filiale indienne, Valtech Systems Private Limited, un rééquilibrage de son activité de sous
traitance auprées du groupe par rapport a son activité hors groupe.eDaTgexte, les prévisions de rentabilité de

cette filiale ont été actualisées en prenant une prime de risque additionnelle.

1 en a globalement r®sult® une baisse de | a valeur d
initalement sur son activit® quasi exclusivement i nterne
4678 milliers dbdédeuros a donc ®t ® conGleatmiel Isiuar 4 dddkeu

Le résultat consolidé 2010 a ainsiéttnpact ® si gni fi cati vement par | es d®p
7374 milliers déeuros (dont 2.029 milliers dbéeuros au

déeuros en 2009.

Le taux dobéact ual i subsestl®aoit maydn@andéré gduocapital isse des paranhétres suivants

31-déc.-10 31-déc.-09

Co(t du capital 10,85% 11,05%
Co(t de l'endettement avant impots 5,33% 5,48%
Les taux de croissance doactivit® sont |l es suivants
" " " Tauxde

2011 2012 2013 2014 2015 croissance .

linfini
Valtech AG 41,0% 17,0% 21,0% 18,0% 10,0% 1,0%
Valtech Systems private limited 19,3% 2, 7% 9,7% 3,0% 5,1% 1,0%
Valtech A/S 18,1% 10,0% 9,0% 1,0% 1,0% 1,0%
Kiara 21,0% 1,0% 1,0% 1,0% 1,0% 1,0%
Valtech Agency 64,0% 35,0% 20,0% 1,0% 1,0% 1,0%

Les hypoth ses retenues en termes de variation du ch
conformes aux données de marché disponibles pour chacune des divisions opérationnelles.

En 2010, la sensibilité de la valeur recouvrablma modification d'un point du taux d'actualisation ou du taux de
croissance a l'infini est la suivante :
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Taux de Taux de

Taux Taux . N . R
(en milliers d'euros) d'actualisatior d'actualisatior cr'plgsg nee e Cr,(_) IS.S gnce ©
+1 point -1 point I|nf|n|.+ 1 |Il’1fln.l -1
point point
Danemark 2942 4311 4 080 3130
USA Objectspace
Valtech Gmbh (246) 292 212 (179)
\/r#tech Systems private (184) 209 205 (260)
limited
Valtech Agency 5779 7 704 7 420 6 005
Kiara 20 606 26 301 25 404 21 33C
Total 28 897 38 817 37 411 30 026

En 2010, la sensibilité de la valeur recouvrable a une modification d'un point du taux d'actualisation ou du taux de
croissance a l'infini aurales incidences suivantes sur la dépréciation des écarts d'acquisition et sur le résultat de
I'exercice :

Taux Taux Tauxde Tauxde

(en milliers d'euros) d'actualisation + d'actualisation -  croissance a croissance a

1 point point Iinfini + 1 point  [infini- 1 point

Danemark - - - -

USA Objectspace - - - -
Valtech Gmbh (246) - - 179)
Valtech Systems private limited (184) - - (260)

Valtech Agency - - - -

Kiara - - - -
Total (430) - - (439)

Des tests de dépréciation complémentaires sont effectués si des événements ou circonstances particuliéres
indiquent une perte de valeur potengell Les ®carts dbéacquisition relatifs
comptabilisés en titres mis en équivalence. Lorsque les criteres de perte de valeur tels que définis par IAS 36
indiquent que des titres mis en équivalence ont pu perdre de la, lalenontant de cette perte est déterminé selon

les régles définies par IAS 36.

En 2010, les taux WACC qui équilibreraient la valeur économique des goodwill et les valeurs comptables au
31/12/2010, avant dépréciation 2010, sont les suivants

| Taux de WACC

Denmark 26,8%
Valtech Gmbh 8.4%
Valtech Majoris (VSL Valtech India) 10,0%
Agency ACDSI 252%
KIARA Sweden 80,0%
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NOTE 4 - AUTRES IMMOBILISATIO NS INCORPORELLES

. Logiciels créés Avances et acomptes Total
- . Logiciels . I . S
(en milliers d'euros) achetés pour usage surimmobilisations  immobilisations
interne incorporelles corporelles
Au 31 décembre 2009
Valeur brute 3685 418 - 4103
Amortissement (3 492) (418) - (3910)
Valeurs nettes au 31 décembre 2009 193 -0 - 193
Variation de périmétre - - -
Augmentation 128 - - 128
Dépréciation de l'exercice (121) - - (121)
Cessions de l'exercice - - - -
Différence de conversion 1 - - 1
Autres variations - - - -
Au 31 décembre 2010
Valeur brute 3628 418 - 4 046
Amortissement (3427) (418) - (3 845)
Valeurs nettes au 31 décembre 2010 201 - - 201

NOTE 57 IMMOBILISATIONS CORP ORELLES

Les variations dans les immobilisations corporelles peuvent se présenter de la maniére suivante :

Immobilisations corporelles

(en milliers d'euros) Agencements Mobiliers . Mateqels Autres Location Total
de bureau informatiques financement
Au 31 décembre 2009
Valeurs brutes 2481 1624 8244 1470 757 14 575
Amortissements (1439) (1 350) (7 612) (1 080) (689) (12 169)
Valeurs nettes au 31 décembre 2009 1042 274 632 390 68 2 407
Augmentations 739 308 1080 83 - 2210
Cessions (69) (10) 27 3 - (109)
Variation de périmetre - - - - - -
Différence de conversion 17 17 40 3 - 77
Amortissements (218) (99) (589) (81) (57) (1 044)
Amortissements exceptionnels - - - (290) - (290)
Autres variations - - - - - -
Au 31 décembre 2010
Valeurs brutes 3165 1627 8 333 1623 757 15 505
Amortissements (1 654) (1 136) (7 197) (1521) (746) (12 254)
Valeurs nettes au 31 décembre 2010 1511 491 1136 102 11 3251

Les locations financiéres concernent les agencememsmtériel informatique.

-107-



NOTE 67 IMMOBILISATIONS FINA NCIERES

Les variations dans les immobilisations financiéres se présentent de la maniére suivante

Participation dans Actifs Autres
(en milliers d'euros) les entreprises financiers non Dépdt investissements ¢ Total
associées courants long terme
Au 31 décembre 2009
Valeurs brutes 331 80 2490 - 2901
Dépreciation - (80) - - (80)
Valeurs nettes au 31 décembre 2009 331 - 2490 - 2821
Augmentation 34 - 348 - 382
Cessions (34) 3) (40) - 77)
Dépreciation - 3 - - 3
Différence de conversion 40 - 90 - 130
Réaffectation - - - - =
Résultat dans les co-entreprises 133 - - - 133
Au 31 décembre 2010
Valeurs brutes 504 77 2888 - 3469
Dépreciation - (77) - - (77)
Valeurs nettes au 31 décembre 2010 504 - 2888 - 3392

e Titres mis en équivalence

Les titres mis en équivalence concernamg prise de participation dans une jeiahture coréenne initialement a
hauteur de 47% réalisée durant le mois de novembre 2000.

Au cours de | dexercice 2006, | e Grsaien@e seia de passociété &vi p ®
VALTECH CO.Ltd (Corée) en accord avec son coactionnaire la société de droit coréen SK Namsan Bldg. A
| 6i ssue de cette op®ration, VALTECdIntrée4886% ad®jdanden a i t 4
2006.Ces opératons de restructuration ont eu pour incidence
409 milliers dbdédeuros, qui a ®t® int®gralement d®pr ®ci

En 2007, la Société Valtech SA a acquis 1.79% de la Joint Velaltech Co.Ltd, portant sopourcentage de
participation de 49% a 50.79%.

A | 6i ssue de | 6exercice clos | e 31 d®cembre 2010, | es
la maniére suivante

(en milliers d'euros) 31-déc.-10 31-déc.-09
Actifs courants 1731 1270
Actifs non courants 243 172
Dettes courantes 981 790
Dettes non courantes = -
Revenus 4778 4 244
Charges (4 516) (4 070)
Résultat net 262 174

e Autres titres immobilisés

I 6 a n nsRentré® dafls un prodesdud de celssiorsdes tires détenus dans la société

Au cours d
Léoacte do®finitif validant cette op®ration a

e
MEDHOST. 0

En application de la Norme IFRS 5, cet actif non courant avait donc été identifié comme diéspdaibente et
était ainsi présenté comme tel au bilan et au compte de résultat consolidé au 31 décembre 2009.
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Léop®ration a®t® total ement d®nou®e sur | 6exercice 2

e Préts et autres immobilisations financiéeres

Les autres immobilisationinanciéres correspondent a des dépodts et cautions versés dans le cadre des locations
i mmobili res des soci ® ®s du Groupe pour un montant d

NOTE 77 CREANCES COURANTES

7.1.CREANCES CLIENTS ET COMPTES RATTACHES

Les créances cliestau 31 décembre 2010 se présentent de la maniére suivante

(en milliers d'euros)

Au 31 décembre 2009

Valeur brute 19 926
Provisions pour dépréciation (342)
Valeur nette au 31 décembre 2009 19 583
Variation 3131
Mouvement des provisions 68
Différence de conversion 683
Variation de périmétre 5902
Autre mouvements (IAS 32-39) (1431)
Valeur nette au 31 décembre 2010 27 936
Valeur brute 28 355
Provision pour dépréciation (419)
Valeur nette au 31 décembre 2010 27 936

Selon les normes IAS 32 et 39, les programmes de mobilisation de créances commerciales sont maintenus dans les
cr®ances et dans | dendettement : des uiggues durelesmmandeso r s g u
commerciales ne sont pas transférés en substance aux organismes de financement.

Léincidence sur | es d®couverts du Groupe au 31 d®cemb
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(en milliers d'euros)

Balance agée des créances non provisionnées 31/12/2010 31/12/2009

< 30 jours 18 905 13 674
30-60 jours 5755 4048
60-90 jours 2 336 961
90-120 jours 940 900
Total 27 936 19 583
Total des créances cédées au factor inclues dans la balance agée 1431 2 066
Mouvements des créances douteuses 31/12/2010 31/12/2009

au ler janvier (342) (318)
Provision sur créances douteuses (18) (82)
Créances irrécouvrables 26 (111)
Créances recouvrées pendant I'année 33 -
Reprise de provisions 82 166
Incidence de l'impairment - -
Ecart de conversion (12) 2
Au 31 décembre (231) (342)
Ancienneté des créances ayant fait I'objet d'un impairment 31/12/2010 31/12/2009

< 30 jours (18) -
30-60 jours 3) 27)
60-90 jours (49) (€]
90-120 jours (161) (315)
Total (231) (342)

7.2.AUTRES CREANCES

(en milliers d'euros)

31-déc.-10 31-déc.-09

Créances sociales et fiscales 2243 3802
Autres créances 1970 82
Charges constatés d'avance 1084 1204
Fournisseur avances et acomptes - 0
Autres créances 5 297 5088

Le poste Autres créancesor r es pond
encaissé au 31 décembre 2010.

Charges constat ®es doba

principal ement au produit

vance

Les comptes <charges constat®es d

rapportant aux exercic
|l ocations et ddbassur a

es suivants.

nces.
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NOTE 871 CAPITAL

8.1.CAPITAL

Au 31 d®cembre 2010, l e capital de VALTECH S. A. , do
155.008.451 actions ordinaires débun nominal de 0,015

Les variations sur la période se présentent de la maniére suivante :

(en unités) 31-déc.-10 31-déc.-09
Nombre d'actions au 31 décembre 2009 88 668 358 88 668 358
Augmentation de capital 66 340 093 -
Levées d'options - -
Nombre d'actions au 31 décembre 2010 155 008 451 88 668 358

8.2.ACTIONS DOAUTOCONTROLE

La société détient au 31 décembre 2010 un portefeuille total de 214.900 actions propres, ce qui représente moins

de 0,01 % de son capital. Les actions restant dapsrtefeuille au 31 décembre 20%6nt destinées a étre

cédées au personnel de VALTECH ou a celui des sociétés qui lui sont liées, soit dans le cadre du plan d'options
d'"achat d'actions approuv® par | 6assembl ®e g®n®r al e d

Ce portefeuille se décompose en21100 acti ons achet®es en 1998 pour un

8.3.RESERVES

Les di ff®rentes composantes des capitaux propres <con
maniére suivante

: Action .
.- , . prime . \ Réserves de
(en milliers d'euros) Capital démission Réserves dautolgontro conversion Total

Capitaux propres a la fin de la période 1352 62 685 (31 539) (68) (1762) 30 668
Augmentation de capital 995 8 546 - - - 9541
Juste valeur actifs financiers - - - - - -
Dépréciation Goodwill JV KOREA - - - - - -
Résultat 2010 - - (10 837) - - (10 837)
Reconnaissance des paiements en actions - - 12 - - 12
Actions d'autocontréle - - - - - -
Différence de conversion - - - - 898 898
Divers - - - - -

Capitaux propres a la fin de la période 2 347 71231 (42 364) (68) (864) 30 282

8.4.RESULTAT DE BASE PAR ACTION E T RESULTAT DILUE PAR ACTION

La réconciliation entre le résultat de base par action et le résultat dilué par action peut étre présentée de la
maniére suivante
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o i Nombre moyen Résultat par
Profit (perte) net d'actions action
2010
Résultat de base par action (10 837) 100 482 347 (0.11)
Effets dilatif des stocks options - 551912
Résultat par action dilué (10 837) 101 034 259 ©,11)
2009
Résultat de base par action (907) 88 668 358 (0,01)
Effets dilatif des stocks options - 1352 000
Résultat par action dilué (907) 90 020 358 0,01)
(en milliers d'euros) 31-déc-10 31-déc-09
Intéréts minoritaires au début de la période - 1
Augmentation de capital - -
Acquisition - -
Différence de conversion - -
Autres variations = (1)

Résultat- part des minoritaires

Intéréts minoritaires a la fin de la période

Syste

Léacquisition en 2009 ddétsnuea pat lesanmeritaicee pervhat lau geoope deQiéténs h o r |
100% de cette filiale ainsi gue 100% de Valtech
depuis le 31 décembre 2009.
10.1.EVOLUTION DES PROVISIO NS
- i Provisions\ Colts de Engagement Couverture
(en milliers d'euros) Litiges pour.pe'rte a restructuration dg rgtraite médicale USA Autres Total
terminaison
Au 31 Décembre2009
Courant 724 - 513 - 69 67 1372
Non courant - 40 1449 285 (0) - 1774
Provisions au31Décembre2009 724 40 1961 285 69 67 3146
Variation durant la période
Augmentation 50 124 496 9 (16) 663
Reprise (99) (50) (459) (69) - - (677)
Reprise (utilisation) (100) - (668) - (60) (828)
Variation de périmétre - - - - -
Autres - 703 160 - - 863
Différence de conversion - (2) 94 3 7 8 110
Variations au 31Décembre2010 (149) 72 166 103 (53) (8) 131
Au 31Décembre2010
Courant 575 112 722 163 16 59 1647
Non courant - - 1405 225 - - 1630
Provisions au31Décembre2010 575 112 2127 388 16 59 3277
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10.2.PENSIONS, ENGAGEMENTS DE RETRAITE ET AUTRES AVANTA GES POSTERIEURS A LEEMPLOI .

Selon les lois et usages de chaque pays, le Groupe accorde a ses salariés des régimes de retraite, prévoyance et
frais médicaux. En France, haque empl oy® du Groupe b®n®ficie dbéune
autres pays, |l es r®gi mes d®pendent de | a | ®gi sl ati on
filiale concernée. Atdela des régimes de base, les régipeuvent étre a cotisations définies ou a prestations
définies et, dans ce dernier cas, totalement ou partiellement couverts par des placements dédiés (actions,
obligations, contrats dbdébassurance ou autres formes de

- Régimes de bas

Dans certains pays, et plus particulierement en France, le Groupe participe a des régimes de sécurité sociale de
base pour | esquels | a charge enregistr®e est ®gal e al
de base sont considérésrune étant des régimes a cotisations définies.

- Régimes a cotisations définies
Les prestations versées dépendent uniquement du cumul des cotisations versées et du rendement des placements de
ces derni res. L6 engage me n tversdas qutson enegstréeeen thargei t e aux ¢

- Régimes a prestations définies

La valorisation de | 6engagement du Groupe au titre d
i nd®pendants en utilisant | a umi@tégreotdes hyfothesesjde martaitd, deJn i t
rotation du personnel, de projection des salaires futurs et de revalorisation des rentes versées.

-Avantage post®rieur ° | 6empl oi et indemnit®s de fin
Les engagement s p o sdte®ninésenacsord aved |63 primgpesacomptabdes fdrésehtés en note
1.15. Pour les régimes de retraite, les pertes et gains actuariels sont amortis en charges en respectant la régle dite
du Acorridoro (les pertes et ngenirenlasdete aduarielle etdalvaleurede ¢ ®d a
marché des actifs financiers sont amortis sur la durée de vie active moyenne résiduelle attendue des membres du

personnel bénéficiant de ce régime).

Pour les régimes de remboursement de frais médicaux, les pemdains actuariels sont amortis en charges sur la
durée de vie active résiduelle moyenne des bénéficiaires.

Les avantages post®rieurs 7 | 6empl oi sont reconnus
suivante
(en milliers d'euros) 31-déc10 31-déc09
Engagement de retraite 224 285
Autres avantages sociaggouverture médicale S 16 69
Total 240 354
a plus de cing ans 240 354
La cession de | 6activit® Axelboss | e 4 novembre a enf
de soixante mille dbéeuros.

Afin de réaliser les évaluations actuarielles, les hypothéses de base des calculs ont été déterminéesgiasles actu
pour chaque pays, les hypothéses spécifiques (taux de rotation du personnel, augmentation de salaire) sont fixées
SOcCiété par société.
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Autres

Engagement de avantages 31-déc-10 31-déc-09

retraite .
sociaux
Provisions au début de la période 285 69 354 297
Co(t des services rendus (61) (60) (121) 5¢
Changement de méthode - - -
Différence de conversion - 7 7 (2)
Provisions a la fin de la période 224 16 240 354
Hypothéses
Taux d'actualisation 4,50% 4,62%
taux d'augmentation annuelle des salaires 2,00% 2,00%
Age moyen de départ a la retraite 63 63
Les taux dbéactualisation font r®f ® ence au tawx de r

(indice Reuters).

Léoentit® am®ricaine g re son programme dbassurance mG
mis en place un plan dans lequel le Groupe rembourse directement les dépenses médicales de moins de 50.000
dollars US. Ls autres frais sont couverts par un systéme de fonds de réassurance auquel participe le Groupe.

Léestimation de |l a provision en fin de p®riode reposce
(année civile 2009).

10.3.LITIGES

Dansle cours normal de leurs activités, les sociétés du Groupe peuvent étre impliquées dans un certain nombre de
procédures judiciaires, arbitrales et administratives. Les charges qui peuvent résulter de ces procédures ne sont
provisi onn®es nprabablesoet queg leud mdntareg peut £toe soit quantifié, soit estimé dans une
fourchette raisonnable.

Le montant des provisions retenu est fond® sur | 6appr
de facteurs autanrcse ngeunet Idee ss tpardoec ®ua w s , ®t ant pr ®ci s
cours de procédure peut toutefois entrainer une réappréciation de ce risque.

Des discussions avec un client am®ricain, emcedrsalai ves
direction de la filiale américaine, comme celle du groupe,icths r e qu 6 une p,canptabdiséeoen de 1
décembre 2010, couvre le risque estimé.

A |l a connaissance de | a Soci ®t ®, il nbexi ste pas dbal
ayant eu dans un passé récent une i ncidence significative sur l a si
patrimoinedel&8oci ®t ® et du Groupe. N i |l e Groupe VALTECH ni
ou ° une proc®dure dbéarbitrage quelconque dont |l a d
raisonnablement avoir une incidence négative significativeses résultats, son activité ou sa situation financiere
consolidée.

Les reprises de provisions de | 6exercice concernent

sociaux et fiscaux qui sont maintenant notifiés. Les autres litigesro@mtgrincipalement des affaires
prudbéhomal es avec dbébanciens empl oy®s.
10.4.PROVISIONS POUR PERTE A TERMINAISON

Lorsque les contrats de prestation sont au forfait, les sociétés du Groupe comptabilisent une provision pour perte a
terminaison lorsquele o %t de revi ent pr®visionnel déun contrat es

Les dotations et reprise de | bexercice concerne prin
qui sont désormais sous contrdle.

'!Pour les litiges ant®rieurs avec |l a soci ® ® ChesapédvRaN,de M. Do
BANG et MM. CAVREL et HARDY, voir er§4.3.4

-114-



10.5.COUTS DE RESTRUCTURATION

Dans |l e cadre des plans de
pour risques peut étre présentée de la maniére suivante

restructuration i

Co0ts de réduction

des effectifs Bureaux inutilisés

(en milliers d'euros)

Cumul 31/12/2010

Cumul 31/12/2009

Provision début de période 1961 1961 938

Nouveaux plans

Charge de la période 497 497 1278

Utilisation de la période (1127) (1127) (302)

Entrée de périmétre (703) (703)

Différencede conversion (94) (94) (48)

Provision fin de période 2128 2128 1961
L6®volution de | a provision pour c adpisas dalpeovisioa gourdauct ur

partie des loyers sur nos bureaux sous utilisés auxBrass

Ces provisions pour | oyers
locations potentielles si cellessontf ug ®es s uf fi

noccup®s
samment

couvrent
probabl es

ni

au

NOTE 1117 DETTES COURANTES T NON COURANTES

11.1.DETTES NON COURANTES

Les dettes non courantes concernent

(en milliers d'euros) 31-déc-10 31-déc-09
Dettes fiscales et sociales - -
Autres - 78
Dettes non courantes - 78
11.2.DETTES COURANTES
Les autres dettes courantes se présedtels maniére suivante

(en milliers d'euros) 31-déc-10 31-déc-09
Dettes fiscales et sociales 10 108 8 905
Avances clients 1486 866
Produits constatésavance 3080 2342
Autres dettes financieres - 222-
Dettes sur acquisition de Kiara - 0
Autres 534 138
Dettes courantes 15 208 12 473
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11.3.DETTES FOURNISSEURS

La balance agée des dettes fournisseurs se présente de la fagcon suivante

(en milliers d'euros)

Balance agée des dettes fournisseurs 31/12/2010 31/12/2009
< 30 jours 7 815 5170
30-60 jours 1 605 1510
60-90 jours 1171 51
90-120 jours 820 511
Total o 11 411 7 242
(en milliers d'euros)

Valeur nette au 31 décembre 2009 7 242 7 140
Variation 859 (6)
Différence de conversion 319 111
Variation de périmétre 2991 -

Autre mouvements (IAS 32-39) -

Valeur nette au 31 décembre 2010 11 411 7 242

12.1. TRESORERIE NETTE ET EQUIVALENTS DE TRESOR ERIE

La trésorerie et équivalents de trésorerie figurant dans le tableau des flux de trésorerie consolidés, comprend la
trésorerie (fonds en caisse et dépbts a vue) ainsi que les équivalents de trésorerie (placements a court terme, trés
liquides, qui sontfacilement convertibles en un montant connu de trésorerie et qui sont soumis a un risque

négligeable de changement de valeur).

Les placements dont | 6 ®c h®an
comptesbamai res f ai sant | 6obj et
propres °© certains pays ou
équivalents de trésorerie du tableaufiiesde trésorerie.

ce initial

e

est

pl us
de restrictions (comptes
secteurs dobactivi

t ®s

(en milliers d'euros) 31-déc-10 31-déc-09
Trésorerie et équivalent 7 948 8173
Découvert (536) (1 094)
Mobilisation de créances (IAS 39) (878) (2 066)
Total 6534 5013
12.2.ANALYSE DE LA DETTE P AR NATURE
(en milliers d'euros) 31-déc-10 31-déc-09
Emprunt (part > 1 an) 0 200
Location financement (part > 1 an) 14 141
Dettes non courantes i 14 341
Emprunt (part < 1 an) 3791 230
Location financement (part <1 an) 105 174
Découvert 1414 3160
Dettes courantes 5310 3 564
Total dettes financiéres 5324 3905
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12.3.ANALYSE DE LA DETTE P AR ECHEANCES

(en milliers d'euros) 31-déc-10 31-déc-09
<1lan 5310 ' 3564
1-5 ans 14 " 341
+5ans i - -
Total 5324 3905

12.4.ANALYSE DE LA DETTE P AR DEVISES

(en milliers d'euros) 31-déc-10 31-déc-09
Euros 1159 2881
Livre sterling 363 457
usb 3805 221
Roupie indienne - 162
Couronnes Danoises - 14
Couronnes Suédoises 3) 171
Total 5324 3905

12.5.CONTRATS DE FINANCEM ENT

La plupart des contrats de financement conclus par le Groupe contiennent les clauses habituelles en cas de
d®f aill ance ou doé®volution d®f avorable significative
la dégradation significative defai t uat i on financi re du Groupe peut cau
ou méme de la totalité de ses lignes de crédit.

12.6.M OBILISATION DE CREAN CES

Confor m®ment ~ | FRS 1, | e Groupe a choisi dbéappliquer
instruments financiers.

Selon | es normes I FRS (I AS 39), |l es cr®ances clients
transfertd es ri sques i nh®rents au recouvrement, doi vent r
compte de d®couvert. Au 31 d®cembre 2010 | 6incidence
NOTE 137 INFORMATIONS SECTORI ELLES
Conformément a lmorme IFRS & Sect eur s Op®r ationnel s, Il 6i nformati on
pr ®sent ®e et ®t ablie sur |l a base des donn®es de ges!
activit®s et | 6al l ocatinon eded er € eri d e sd 6pphamMmi hé sPr &5

organe de décision opérationnel du Groupe.

Chaque secteur opérationnel représente une ou plusieurs entités légales, regroupées par zone géographique du
Groupe et qui est exposée a des risqetesne rentabilité différents des risques et de la rentabilité des autres
secteurs opérationnels.

Chaque secteur op®rationnel fait | 6objet doéun suivi i
de performance conseatearss °~ | 6ensembl e des

Les secteurs pr®sent®s au titre de | 6information sect
secteurs op®rationnels similaires, en | doccurrence |
pour évaluet a per formance dbéun secteur sont ®tablies confo
pour ses états financiers consolidés.
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Léinformation sectorielle de premier niveau correspol
implanté:

e France

Suéde

Danemark

RoyaumeUni

Etats Unis,

Asie

Les informations sectorielles du Groupe au 31 décembre 2010 sont présentées de la maniére suivante

31-déc.-10
France Suéde Danemark Royaume-Uni Allemagne Etats-Unis Autres Total
Rewenus
Revenus avec des tiers 33399 16 090 6 860 6 264 4199 9 066 1729 77 607
Autres produits opérationnels 4 - - 15 10 - 21 50
Total des revenus opérationnels 33 403 16 090 6 860 6279 4 209 9 066 1750 77 657
Résultat
Résultat opérationnel (3126) 1600 272 (227) (3302) (715) (4 776) (10 274)
Intéréts minoritaires - - - - - - - -
Quote-part dans résultats des sociétés associées - - - - - - 133 133
Amortissement et dépréciation (hors goodwill) (405) (201) (112) (79) (89) (220) (59) (1 165)
Dépréciation des goodwills - - - - (2 696) - (4 678) (7 374)
Résultat avant impots (2914) 1537 288 (394) (3262) (501) (4477) (9 723)
Impobts sur les bénéfices (106) (416) 57) (194) - - - (773)
Résultat net de la période (3361) 1122 230 (588) (3262) (501) 4 477) (10 837)
Etat de la situation financiere du groupe
Gooduwill (valeur nette) 2037 758 444 - 992 7 960 3430 15 621
Actif courant 17 244 7351 4063 2091 2118 7327 2470 42 664
Actif non courant 4131 1094 1132 1846 1553 8746 4511 23013
Trésorerie et équivalent de trésorerie 2228 2564 1668 1 728 378 380 7 947
Dettes 15 293 4013 1938 3614 242 8251 2045 35 396
Autres informations
Investissements de l'année
* Actif incorporel 85 - - 17 - - 26 128
* Actif corporel 1184 252 52 49 35 481 157 2210
* Actif financier 209 - 24 13 4 104 29 383
31-déc.-09
France Suede Danemark Royaume-Uni Allemagne Rats-Unis  Autres Total
Rewvenus
Revenus avec des tiers 33428 12 649 9169 5836 5753 6 908 1669 75411
Autres produits opérationnels 61 2 - 36 6 - 1 106
Total des revenus opérationnels 33489 12 650 9169 5872 5758 6 908 1670 75517
Résultat
Résultat opérationnel (520) 1297 549 (805) (469) (3805) @) (3756)
Intéréts minoritaires - - - - - - - -
Quote-part dans les résultats des sociétés as - - - - - - 89 89
Amortissement et dépréciation (hors goodwill) (237) (153) (166) (106) (117) (318) (298) (1 396)
Dépréciation des goodwills - - - - - - - -
Résultat avant impots (666) 1280 573 (975) (415) (3984) 67 (4119)
Impots sur les bénéfices 13) (510) 377 123 120 @) @) 89
Résultat net de la période 2444 770 951 (851) (295) (3985) 61 (907)
Etat de la situation financiére du groupe
Goodwill (valeur nette) 2037 584 445 - 3688 - 6919 13674
Actif courant 21293 4532 4170 1488 2382 2840 1148 37 855
Actif non courant 3572 832 1172 1791 4302 428 7 626 19 723
Trésorerie et équivalent de trésorerie 4015 1400 1273 1 1107 289 88 8173
Dettes 14 842 2661 2221 3035 266 2711 1172 26 909
Autres informations
Investissements de l'année
* Actif incorporel 169 - - 3 12 - 3 186
* Actif corporel 108 244 191 21 11 289 20 884
* Actif financier 11 - 144 5 3 - 88 251
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NOTE 1417 PERSONNEL

14.1.EFFECTIF MOYEN ET CHA RGES DE PERSONNEL

31-déc.-10 31-déc.-09
Nombre moyen de personnes Non Non
Facturable facturable Facturable facturable
France 192 49 190 58
Etats-Unis et Asie 487 33 325 45
Europe (France exclue) 118 51 215 51
Total 797 133 730 154
Charges de personnel (charges sociales comprises) 31-déc.-10 31-déc.-09
Colts des ventes (40 475) (41 569)
Colts commerciaux (4 028) (3883)
Colts administratifs (8 646) (7 975)
L F
Total (53 149) (53 427)

Droit Individuel a la Formation (DIF)

Confor mPment " -Fl &dAuv i 33 ndc t2000de 2004 du comit® dour
comptabilisation du droit individuel & la formati®nDIF », les dépenses engagées au titre du DIF constituent
une charge de la période et ne donnent donc lieuédan pr ovi si onnement mai s ment.i i
du volume dbéheures ° |l a cltture de | 6exercice de | a
nbayant pas fait | dobjet de demandes des salari ®s.

Dans quelques cas limités (demane@eCongés Individuels de Formation (« CIF ») ou en cas de licenciement ou

d®mi ssion) 0% ces d®penses ne peuvent °tre consi d®r ®¢
court terme en r®sultant est previgsieohm®bdamgatien ¢ ol
devient probable ou certaine.

Au titre du droit individuel & la formation, pour les personnesfoortionnaires et en contrats a durée
i nd®t er mi n®e au sein des entit®s fresadelapartswse mdiss Gr oupe
non consommeée des droits est de 8 525 heures au 31 décembre 2010.

14.2.S0US TRAITANTS

31-déc.-10 31-déc.-09

Nombre moyen de sous traitants
Facturable  Non facturable Facturable Non facturable

France 35 2 42 6
Etats-Unis 3 0 13 1
Europe (France exclue) 22 2 40 6
Inde 3 2 21 6
Total 63 6 116 18
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NOTE 157 INFORMATIONS COMPLEM ENTAIRES SUR LE RESULTAT OPERATIONNEL

15.1.CHARGES OPERATIONNELL ES

(en milliers d'euros) 31-déc.-10 31-déc.-09
Salaires (42 510) (42 792)
Charges sociales (10 891) (10 888)
Rémunérations payées en actions (12) (29)
Dépréciations et amortissements (1167) (1 396)
Test de dépréciation sur immobilisations financiéres - -
Test de dépréciation reconnu / (repris) sur créances commerciales (98) 476)
Autres (24 527) (21 210)

Ld

Total charges opérationnelles par nature (79 205) (76 791)
Codts des ventes (53 022) (51 159)
Colts commerciaux (5 296) (5 190)
Colts administratifs (20 887) (20 442)
Total charges opérationnelles par destination (79 205) (76 791)

Le cr®dit doéoi mptt recherche constat® au 31 d®cembre

ventes pour 2. 3urlaligmei«dutresée r se sd 6cehuarrogse s op®r ati onnel |l es.

été comptabilisé en 2010.

15.2.1 EXCEDENT BRUT OPERATION NEL COURANT

31-déc.-10 31-déc.-09

Résultat opérationnel courant (1 549) (1 274)

Variation des amortissements, dépréciations et provisions 872 364

Excedent brut operationnel courant (677) (910)
Léexc®dent brut op®rationnel courant, calcul ® ° part
débamorti ssement , de d®pr ®ciations et de provisions,

15.3.1 AUTRES PRODUITS ET CHARGES OPERATIONNELS

(en milliers d'euros) 31-déc.-10 31-déc.-09
Plus ou (moins) values sur cession 1 599 (38)
Dépréciation des actifs (7 374) (428)
Colts de restructuration (2 951) (2 015)
Autres 1 Q)
Total (8 725) (2 481)
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(en milliers d'euros) 31-déc.-10 31-déc.-09
Charges d'intéréts sur dettes financiéres (67) (235)
Produits financiers 9 65
L
Codt net de I'endettement (58) (170)
Variation des provisions sur actifs non courants 3 (102)
Autres produits (charges) financieres (156) (60)
Difféerences de change 629 (121)
Autres charges et produit financiers 476 (282)
Total 418 (452)
17.1.ANALYSE DE LA CHARGE DAMPOT
La charge déimptt de | a p®riode peut °tre anal ys®e de
(en milliers d'euros) 31-déc.-10 31-déc.-09
Produits (Charges) d'imp6t exigible (389) (99)
Variation des impots différés (384) 18
TOTAL (773) 8¢

Lo6i mp?! tcondptakiilité@an®le cadre des comptes consolidés établis au 31 décembre 2010 tient compte du
taux dobéi mposition | ocal des soci ® ®s concern®es.

17.2.IMPOTS DIFFERES

Les impdts différés actifs reconnus au 31 décembre 2010 peuvent étre détaillés comme suit

(en milliers d'euros) Impbt différé  Impodt dlffere impdts dlﬁeres
net actif passif

Début de période 2200 2265 (65)
Charge d'imp6ts (384) (285) (99)
Ecart de conversion 38 51 (13)
Changement de méthodes - -
Variation de périmétre - -
Fin de période 1854 2031 177)
Dont part courante 1482 1482
Dont part non courante 372 549 (177)
Le Groupe reconna’t des cr®ances doéimpltts | i ®es d e
concern®e permet dbébenvisager de mani re fiable le rec
Conform®ment ~ | AS 12,di E6E®a®si he Bonpapasfbodbj ep dé
Léanal yse par nature des imptts diff®r ®s se pr®sente
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(en milliers d'euros) Imp6t différés Impbt différés

actif 2010 actif 2009
Créances d'imp6t sur déficit 1435 148
Retraitements de consolidation - 8
Différences temporaires 420 62
31-déc-10 1855 220

Les impdts différés actifs relatifs aux pertes reportables des sociétés Danoise et Suédoises ont été consommées

surlap®r i ode avec une incidence de 735 milliers

dbéeur os

L6i mportance des d®ficits reportables g®n®r ®s par c
reconna’tre |l a cr®ance correspondaelstamgiblesn r ai son de | 6
Impbts différés Impdts différés
(en milliers d'euros) actifs non actifs non
reconnus en 201C reconnus en 2009

Valtech SA 11 752 10 896
Valtech Training (France) - -
Valtech Offshore - -
Valtech Ltd (UK) 340 124
Valtech AG (Allemagne) 546 331
Valtech Danemark - -
Valtech Inc 2133 2236
Valtech Systems Private Limited 1014 1031
Total 15 785 14 618
17. 3. Preuve doéi mptts
L6imptt sur | es soci® ®s de | dann®e r®sulte de | dapp
i mptts au 31 D®cembre 2010. En France, | positondaptt s di
33, 33%. Le rapprochement entre | 6imptt th®orique cal
l 6i mptt effectif est | e suivant
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(en milliers d'euros) 2010 2009

Résultat net (10 837) (907)
Charges d'imp6t 773 (89)
Intéréts minoritaires -

Résultat des sociétés mis en équivalence (133) (89)
Résultat avant impots i (10 197) (1 085)
Produits (Charges) d'impbts théorigue 3399 36
Dépréciation des écarts d'acquisition (2 401) (87)
Difféerences permanentes sur crédit impot recherche - 77
Autres différences permanentes (93) 3
Elimination de résultat interne - 93
Utilisation de créances d'imp6t sur déficits antérieurs (76)

Créances d'imp6t reconnues sur déficits antérieurs - 46
Créances d'imp6t non reconnues sur la période (1 454) (2 489)
Résutat non soumis a Impots (91)

Ecart de taux d'imposition entre les différents pays 47 10
Différence due a des changements de tauxd'imposition -

Imp6t forfaitaire, crédit d'impo6t (101) 3)
Rémunération en actions 3) 8
Produits (Charges) réels dimpbt (773) 8

NOTE 181 PAIEMENT EN ACTIONS

Le

Groupe

Per sonnel
donnant
de |

moyen

au

18.1.DESCRIPTION DU MODELE DE&VALUATION

souscription

ns
tt

e
at

al

VALTECH met en Tuvre des plans dbdoptio

Les plans dbéoptions sur actions per me

b®n ®f i ¢ci aisraetions BALTEGHs ssun Iprix Icalctlé®surdadbade dwecoursr d

6action |l ors des 90 jours pr®c®dant | eur

Conformément aux prescriptions de la norme IFRS 2 « Paiement fondé sur des actioneptiphssde
ou ddédachat dbdactions attribu®es aux s
modalités suivantes : la juste valeur des options attribuées, estimée correspondre a la juste valeur des services
en contrepartie des options re-ues,

rendus parlesgml oy ®s

La juste valeur des stoadptions est déterminée selon le modele binomial. Ce dernier permet de tenir compte des
caract ®ri s

sans r
b®n ®f i

i
ci

tiques du
sque, cour s de
aires, tel que

dacti
bexerc
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18.2M OUVEMENTS DANS LES PLANS DGDPTIONS DURANT LA PE RIODE

Les donn®es relatives aux plans dbéoptions sur actions

2010 | 2009
Prix Prix
Nombre , . S , .
L d'exercice Nombre d'options d'exercice
d'options
moyen moyen
Nombre d'option non levées au 31 décembre 2009 1 352 000 0,87 1890 442 0,88
alloués = o - -
annulées - 0,87 (15 000) 0,87
Exercées
Caduques (1 352 000) 0,87 (523 442) 0,91
Nombre d'option non levées au 31 décembre 2010 - - 1352 000 0,87
Nombre d'options exercables au 31 décembre 2010 - - 1352 000 0,87

Le plan doéoptions subsistant au 31 d®cembre pp®@09 est
néba ®t ® souscrite.

18.3.PLANS DGOPTIONS AU 31 DECEMBRE 2010

Décision du Conseil Date de cléture Nombre Prix Nombre Prix
d'administration d'options 2010 d'exercice d'options 2009 d'exercice
16-févr.-99 16-févr.-09 - 0,02 - 0,02
24-sept.-03 23-sept.-08 - 1,03 - 1,03
31-déc.-03 30-déc.-08 - 0,90 - 0,90
26-janv.-04 25-janv.-09 - 0,90 - 0,90
26-janv.-04 24-janv.-09 - 0,97 - 0,97
09-avr.-04 08-avr.-09 - 0,98 - 0,98
09-avr.-04 8-avr.-09 - 0,98 - 0,98
07-sept.-04 06-sept.-09 - 0,68 - 0,68
13-déc.-04 12-déc.-09 - 0,96 - 0,96
30-mai-05 29-mai-10 - 0,87 1 352 000 0,87
Nombre d'options et prix d'exercice moyen - - 1 352 000 0,87

18.4.JUSTE VALEUR DES OPTIONS ALLOUES DURANT L A PERIODE

I ndy a pas eu de nouveau plan doéattribution dbéactio

18.5.INCIDENCE DES PAIEMEN TS EN ACTIONS

(en milliers d'euros) 31-déc.-10 31-déc.-09
Co(t des ventes 3 8
Colts commerciaux - -
Co(ts administratifs 9 21
L L
Charges de la période 12 29
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NOTE 197 ENGAGEMENTS HORS BIL AN

Les engagements hors bilan peuvent se présenter de la maniére suivante:

19.1.0BLIGATIONS CONTRACTU ELLES

Les immobilisations faisant | 6objet déun contrat de |
|l es avantages et | es risques inh®rents ° |l a propri ®t

(agencements et équipemgnts

Les locations simples peuvent étre présentées de la maniere suivante:

(en milliers d'euros)  31-déc-10 Moins d'lan Entre 1 anet! au-deladeb5

Locations simples 21 330 5077 14 389 1 86«
Total 21 330 5077 14 389 1 86«
L6®volution des engagements sur |l ocations de bur eaux

présent tableau, une provision pour risques étant déja prise en aamptie cadre de mesures de rationalisation
du parc immobilier.

19.2.GARANTIES DONNEES

Le Groupe VALTECH a consenti les garanties suivantes:

(en milliers d'euros) 31-déc-10 31-déc-09
Garanties sur contrats de locations 4 831 4 942
Garanties données aux banques 86 174¢
Total 4917 6 69(
Cesgaranteslonn®es ~ | 6origine pr®sentaient | es caract®ris
- Garantie © premi re demande pour une dur ®e de qui nz

pour la prise a bade locaux sis 8 LONDRES. Le montant de la garantie est égal & la somme des loyers sur la
durée totale du bail. Le montant résiduel de la garantie est de 3 553 milliers de livres sterling dont une partie
a été enregistrée dans les comptes consolidés eisiprogour risques au titre des locaux inutilisés.

- Une garantie bancaire a été consentie a premiére demande en faveur de la haRgBANK Ltd. » en
garantie de différents crédits qui ont été ou seront conseviitech System Private Limitednde)dans la
i mite doéun mon@@eutoe gl pbafudau3d3Bunwvemb®ai 201d®t ai t
31 décembre 2010, contre un encours deQ8leuros fin 2009.

- Une caution solidaire de Valtech Training a été consentie au CIC. Elle nengerprét de 50000 U e n
principal et des int®r°ts au taux dO6EURI BOR ° 3 n
accessoires.

- La Société Valtech AB a donné en gage a Handelsbanken, ses actifs, pour un montant non défini dans la

i mite rmMunde3ld@ax0 sek (env. 350 milliers dbéeuros) et
garantie du prét de 250000 SEK (env. 262 milliers dbéeuros) gui
| 6acqui sition de Kiara Scandinavi a.

- Garantie a premiere demandeo ur une dur ®e de trois ans jusquobau 28
milliers dbébeuros pour la prise ° bail de | ocaux si s

meére Valtech SA.
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- Une garantiea été donnée a la société StAg | at i ve aux i nfor mat i onashetteonn®es
En cas dodi nex addsidéclardtiens doanées par Galtdcke C®d an't sdbengage °
Cessionnaire de tous dommages matémglsisd ans | a | i migibbal de?@We0 ez nf asgqudau
31 octobre 2012.

19.3.CLAUSES DE VARIATION DE PRIX

La soci ® ® VALTECH AB avait au 31/12/2009 un engage mi
de Kiara Scandinavia cal cul ®unmontarit estine 8@®000 SER.®1 ®ment s v
Au cours de | 0exer060i $EK, soitr83.79 eurosaanété payéeau 8tré @e ce complément de

prix. Au 31 d®c erhlurse d®®In(y aigle nmednesirsetleat i f ° un potent.

19.4.GARANTIES REGUES
Cautions bancaires
Les banques du groupe VALTECH ont consenti les cautiaivantes:
- Pour la prise a bail des bureaux pour un montant total de®27 50 .
- Pour la garantie de bonne exécution du Contrat signé par Valtech Training avec la Communauté européenne a
hauteur de 150 000 0. Valtech Training a donn® en
pour un montant identique.

- Apremiere @ mande en f BaakelLu, rcoudantual darantie donnée au Département des douanes
pour | éachat de biens ° Software Technology Park of

NOTE 201 PARTIES LIEES

Les titres mis en équivalence concernam prise de participation dans une jeiahture coréenne initialement a

hauteur de 47% réalisée durant le mois de novembre 28@0. cour s de | éexercice 2006,
deux opérations de recapitaliBn au sein de la société Valtech Co.Ltd en accord avec son coactionnaire la société
de droit cor®en SK Namsan Bl dg. A | 6i ssue de cette

Coréenne contre 48,36% atijanvier 2006.

En 2007, la Société Valtech SA a acquis 1.79% de la Joint Velaltech Co.Ltd, portant son pourcentage de
participation a 50.79%.

Les transactions envers les entreprises consolidées par mise en équivalence sont détaillées comme suit :

(en milliers d'euros) 31-déc.-10 31-déc.-09

Créances JV Chusik Korea 228 228
Intéréts courus

Dettes courantes

Relations significatives avec JV Chusik Korea

Lesrémunérabns directes et indirectes aux organes de
jetons de pr®sences comptabilis®es par VALTECH S.
de la maniére suivante

> Q
—
o om
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(en milliers d'euros) 31-déc.-10 31-déc.-09

Avantages a court terme (Honoraires et Salaires) 1550 971
Avantages postérieurs a I'emploi -
Jetons de présence 45
Avantages en nature 41
Indemnité de fin de contrat de travail 260 -
Charges de la période - 1 810r 1057

NOTE 2117 HONORAIRES DES COMMI SSAIRES AUX COMPTES

Exercice 2010 Exercice 2009
(en milliers d'euros) Deloitte & Fidrex - G Deloitte &
Associés Drancy Associés Fidrex
Audit
- Commissariat aux comptes certificatiol
examen des comptes individuels et
consolidés
Emetteu 138 59 136 59
Filiales 76 9 79 9
- Autres diligences et prestations
directement liées a la mission du
commissaire aux comptes
Emetteu 25 2
Filiales]
Sous-total 239 70 215 68
Autres prestations
- Juridique, fiscal, social 13 30
- Autres
Sous-total 13 - 30 -
TOTAL | 252 70 246 68

Nb : ce tableau inclut les honoraires convenus avec les commissaires aux comptes au titre des exercices 2009 et
2010. lls étaient comptabilisés en charges sur 2009 au prorata du temps passé.

12012  RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES SUR LES COMPTES |
CONSOLIDES 2010

Guillaume DRANCY Deloitte & Associés
17, avenue de la Division Leclerc 185, avenue Charlaege-Gaulle
92160 Antony B.P. 136

92524 NeuillysurSeine Cedex

Valtech
Société Anonyme

103rue de grenelle

75 007 Paris

Rapport des Commissaires aux comptes
Sur les ©omptes casolidés
Exercice clos le 31 décembre 2010
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Mesdames, Messieurs les actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre Assemblée généralpusopsésentons norte
rapport relatif d'exercice clos le 31 décembre 20%0r:

|l e contrltle des comptes consol i d®préseherappost soci ®t
. la justification de nos appréciations

. la vérification spécifique prévue par la loi.

Les comptes consolid®s ont ®t® arr°t®s par | e Conseil
audit, d'exprimer une opiniomsces comptes.

. Opinion sur les comptes consolidés

Nous avons effectué notre audit selon les normes professionnelles applicables endeasmoemes requiérent la

mi s e en Tuvre de diligences per mettant cahSolidéstreni r I
comportent pas d'anomalies significatives. Un audit consiste a examiner, par somdagea u moyen doéa
methode de selection, les élémgnwifiantdes montants et informations figurant dans ces comptes consolidés. I
consiste égalemeta apprécier les principes comptable suivis, les estimations significatives retenues et la
rpsenatti on d o eNossesiimdngquese&lédmertogonous avons collectés sont suffisants et
appropriés pour fonder notre opinion.

Nous certifios que les comptes consolidése | 6 eseng awcregaré du référentiel IFRS tel qu'adopté dans
I'Union européenne, réguliers et sincéres et donnent une image fidele du patrimoine, de la situation financiére,
ainsi que du résultat de I'ensemble constii@eéles personnes et entités comprises dans la consolidation.

Sans remettre en ¢ aduesses ulsd o pnionuiso na tetxiprroinns®ev octir e attent
comptes consolidés relative a la conformité aux normes comptables et présentavolutions des regles et
méthodes comptables.

1. Justification des appréciations

En application des di-98 guoCodetde commerce elative$ a Ia fjustifichtien dé nos 8 2 3
appréciations, nous portons a votre connaissance les é&#so@rants

Les ®carts dbéacquisition dont Il e montant 62knilielsi gur an
dbeur os, ont fait |l 6obj et de d®&csrtist edse dpaenrst el ad en ovtad elu.
comptesconsolidés.

Nous avons exami n® | es neiedkaaingi qu®lss pbdasiomsidesflex de inésoferieverlae d e

coh®rence dbéensemble des hypoquela Noees3.det illo6iasn®eesx ee td erso u
consolidéglonne unenformation appropriée.

Les appr®ciations ainsi port®es sbéinscrivent dans | e
dans leur ensemble, et ont donc contribué a la formation de notre opinion, exprimée dans la premiere partie de ce
rapport.

I, Vérification spécifiqgue

Nous avons égalemeptr oc ®d ®, conf or m®ment aux normes ddexercice
vérification spécifique prévue par la loi des informations relatives au groupe données dans le rapport de gestion.

Nous nbéavons pas ddéobservation ° formuler sur | eur si

Antony et Neuillysur Seine, le 2@vril 2011
Les Commissaires aux comptes

Guillaume DRANCY Deloitte & Associés

Albert AIDAN
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20.2 PRESENTATION DES COMPTES CONSOLIDES AU 31 DECEMBRE 2009

20.2.1 RAPPORT DU CONSEILD6 ADMI NI STRA T LAGERSTEOM U GROUPE

20.2.1.1 LES ACTIVITES DU GROU PE AU COURS DE LEEXERCICE 2009

Les r®sultats de | 6ann®e 2009 du Groupe Valtech sont
situent tres nettement en dessous de la performance moyenne du secteur. Si la conjoncture économique difficile
qui a prévalu en 2009 expligupour partie cette situation (et notamment au Roydumest au Danemark),

certaines difficultés opérationnelles y ont également significativement contribué. Valtech a en effet souffert de
positionnements difficiles gtiondellatSeade quinabconirmédses benees mar
performances pour | é6ann®e 20009. Le Groupe a ainsi ®t
positionnement hi storique surUnlies mar cen® Fdea nicdma vetno nroa
nombre de projets a prix fixe mal maitrisés.

Suite " | 60PA d®pos®e | e 23/10/2009 et close | e 10/ 3/
du Groupe Valtech et détient 58,26 des actions et des droits de vote de la société. Umeel® équipe de
Direction ani mRe par Sebastian LOMBARDO a pris |l e c¢
Cette nouvelle ®quipe consacrera | dann®e 2010 ~ st
travailderecost ructi on doéun positionnement strat®gique dif
digital.

on
ab
f

20.2.1.2 L ES RESULTATS DU GROUPE POUR LE&EXERCICE 2009
Le Groupe a r®alis® en 2009 un chiffre d¥%pafrépportbes de
2008 (" taux de change et p®rim tre constan%ws, |l a con

Le chiffre doaffaires des act%,vilte®sr Gsruant-aati sdedse xepslto ietr
de 23mi I i ons d'euros a baiss® ° 1,0 million en 20009.
progresse et représente 4%3lu chiffre d'affaires du Groupe contre seulement 38¢h 2008.

Le reste de | AJE,uAllemagne efSRandinavie)neste le meilleur contributeur au résultat
doexploitation% edu rcelpirf®sreent &d ao4fa4f,a883i res du Groupe. Le
diminution de 23,84 par rapport & 2008, en raison de la faible performance du Roydoinde I'Allemagne et

du Danemark.

Nos filiales aux Etat¥Jnis et en Asie ont contribué pour 1284 au chi ffre dbéaffaires 2C
17,7% en 2008. Ces filiales ont souffert d'une année difficile, notamment auxtEtaiss 0% | eires hi f f r e

esten baissede54b par rapport © 2008. Le r®sultat doexpl oite
déficitaire.

Nos activit®s en I nde ont ®galement souffert de | a re@
La margebrute du Groupe ressort a 32@contre 3246 en 2008 et l e r®sui3Bat doée
millions dbéeuros.

1 est ° noter gque cette situation op®rationnell e ma

doéexpl oiétanpensgaau aived@itdu résultat net du Groupe par des éléments exceptionnels tels que

e La reconnaissance eragtivitecscédées d d6un b®n®fice de 3,1 millions d
estimé de cession de la participation minoritaire de Malt&cA. dans la société Medhost Inc.
conformément aux normes IFRS 5

e LOéattribution doéun Cr®dit | mp?tt Recherche déun m
dont la demande de restitution a été opérée sur 2010 qui a eu un impact positif de
16m I I'i on ddéeuros hors frais. En | 6absence de ce C
élevéead5, 4 millions dbéeuros

e La forte réduction des charges commerciales et marketing @ mi | I i on dbéeur os) ai
administratifs 2,7mi | | i ons ddéeur os) , partiell ement compens(
(2,0 millions dbéeuros) .
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La prise en compte c ®l ®ments exceptionnels fait
La tr®soreriennettérddpaeapesitpobsdbtive de 3,3 million:
une tr®soreri positive de 8, millions dbéeuros. Le (
“ nuancer toutefoi par, 2d emsi Idl®coonusv ed & esu rqousi estd ®d e sv eenmy
pour 0,7 mil i on eur os.
La masse sal al tot al (incluant | 6ensembl47 des pr
milliers déeurd®s mail | icePpOf dtbeur ® 5
Actifs financiers mi |l iers dbéeur os)
Brut Amortissement Net

Investissements dans sociétés 2 67 234 33

JV Chusik 2 67 234 33
Total 4 3¢ 101 3 37
Autres investissements :

Medhost Inc
Préts : Prét a J@husik
Autres actifs financiers :
Dépbts et cautionnements :
EtatsUnis 4 4
France 20 2(
Suede
Danemark 43 43
Allemagne
RoyaumeUni 14¢ 1 44
Inde 33 33
Autres : EtatdJnis
Total 2 4¢ 249
Total des actifs financiers 9 54 3 3¢ 6 14
Provisions sur créances clients
Val tech a comptabi s® des provisions pour cr®ances
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20.2.1.3 SITUATION FINANCIERE DU GROUPE

Les fonds propres du Groupee ssortent ° 30,7 millions dbdeuros au 31
déeuros au 31 d®cembre 2008.

Les entr®es nettes de tr®sorerie au titre de | dexerci
été contrebalancées pame variation de fonds de roulement positive, notamment liée a une forte amélioration du
recouvrement des créances. La performance commerciale du Groupe associée a une stratégie se concentrant
davantage sur la gestion des besoins en fonds de roulementpermt a d 6 am®I| i or er encore sa

Au 31 d®cembre 2009, Valtech disposait dbébengagements
|l oyers futurs de bureaux. Ce chi ffre nelocationm@etaiesnd auc
baux devraient faire | 6obj et déune ren®gociati on, do
| 6exercice 2010 de sorte que |l es |l ocaux des soci ®t ®s

Détail des lignes de a&dit dont bénéficie Valtech au 31 décembre 2009

Caractéristiques des Montant global Tirage au 31 Existence ou non des
titres émis ou des Taux variable des lignes (en  décembre 2009 Echéances couvertures
emprunts contractés milliers) (en milliers)
Renouvellement par
Ligne de crédit spot 6,69 % (Euribor 3 fourniture de )
FORTIS mois + 2 points) 1600 EUR 850 EUR nouvelles factures Factures clients
clients
Renouvellement par
Facilité de caisse Euribor 3 mois + 2 fourniture de )
FORTIS % 400 EUR 0 EUR nouvellesfactures Factures clients
clients
N Euribor 3 mois . .
Prét CIC +0,593 point 500 EUR 260 EUR mai-11 Caution de Valtech SA
Factures clients + fong
Ligne de crédit Renouvellement par de garantie de 12,5 %
factoring BNP Euribor 3 mois + 5000 EUR 2 066 EUR fourniture de It_encours . ave
0,7 % nouvelles factures ajustement trimestriel ¢
FACTOR - -
clients avec un minimum d
250 000 EUR
. - Taux de base + 2,2 Renouvelable en avril Garantie par les actifs d
Ligne de crédit HSBC % 600 GBP 406 GBP 2010 la sociéte
Nordea Overdrafl 587896 variale 3000 DKK ODKK  déc09 Néant
. - Garantie par la bangy
vgnede credtUTl  rauxdebase+4% 39500INR  10837INR  avrl0 de Valtech SA dans |
limite de 875 000 EUR
La Société Valtech AB
donné en gage ses acti
pour un montant no
Prét Handelsbanken 5,45 % variable 2 350SEK 1750 SEK  décl3 d®fini do
de 3140000 SEK et 1
000 actions de Kiar
Scandinavia

20.2.1.4 RECHERCHE ET DEVELOPP EMENT DU GROUPE

La stratégie de Valtech S.A. est de restér @ a \gaade du développement logiciel. Elle assiste dans ce

cadre de nombreux clients quotidiennement dans leur activité de recherche et développement. Ce constant

i nvesti ssement dans | 6innovation a ®t ®tReherohmpens ®
ddéun mon2&1A%teurase 2
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20.2.2 COMPTES CONSOLIDES AU 31 DECEMBRE 2009

20.2.2.1 COMPTE DE RESULTAT CONSOLIDE

Les montants dans | e pr®sent document sont expr.i
31-déc.-09 31-déc.-08 Note

Revenus 75411 100 464 Note 13

Autres revenus 106 127 Note 13

Total revenus 75 517 100 591

Codts des ventes (51 159) (67 908) Note 15

Marge brute 24 358 32 683

Colits commerciaux (5 190) (6 592) Note 15

Co(ts administratifs (20 443) (23 151)

Marge d'exploitation (1 274) 2 940

Codts de restructuration (2 015) - Note 10.5.

Autres produits et charges d'exploitation (39) (538) Note 15.2.

Dépréciation des Goodwills (428) - Note 3

Résultat de I'activité opérationnelle (3756) 2 402

Quote-part dans le résultat des sociétés associées 89 (287)

Co(t net de I'endettement (170) (168) Note 16

Autres produits et charges financieres (282) (414)

Résultat net avant impdts des activités poursuivies (4 119) 1533

Imp 6ts 89 (356) Note 17

Impacts des actifs détenus en vue de leur vente 3123 -

Interéts minoritaires - (6) Note 9

Résultat net de la période (907) 1171

Nombre moyen d'actions de base 88 668 88 668 Note 8.4

Nombre moyen d'actions apreés dilution 90 020 90 559 o

R?sultat par act!on dg b,ase (0,01) 0,01 Note 8.4.

Résultat par action dilué (0,01) 0,01
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ETAT DU RESULTAT GLOBAL DU G ROUPE

31-déc.-09 31-déc.-08
R®sul tat de | 6exercice (907) 1171
Autres ® ®ments du r®sultat gl obal (bruts doéi mptt)
Pertes et profits de conversion des états financiers des filiales en monnaie étrangére 511 (1 901)
Rémunération payée en actions 29 100
Impot sur les autres éléments du R.G. - -
Etat du Résultat global du Groupe (367) (630)

ETAT DE LA SITUATION FINANCIERE DU GROUPE

31-déc.-09 31-déc.-08 Note
Ecart d'acquisition 13 674 13 847 Note 3
Immobilisations incorporelles nettes 193 181 Note 4
Immobilisations corporelles nettes 2 407 2 752 Note 5
Participation dans les entreprises co-associées 331 214
Actifs financiers non courants, nets - 296 Note 6
Autres actifs non courants, nets 2 490 2183
Imp 6ts différés actifs 629 608 Note 17
Actifs non courants 19 723 20 081
Créances clients et comptes rattachés 19 583 25 583 Note 7.1.
Impdts courant - court terme - -
Impbts différés actifs 1637 1414 Note 17
Autres actifs courants 5088 3050 Note 7.2.
Trésorerie et équivalent de trésorerie 8173 9 591
Juste valeur des actifs détenue en vue de leur vente 3374 -
Actifs courants 37 855 39 638
TOTAL ACTIF 57 578 59 719
Capital 1352 1352 Note 8.1.
Reserves 30 223 28512 Note 8.2./8.3
Résultat net - part du Groupe (907) 1171 Note 8.3.
Capitaux propres - part du Groupe 30 668 31 035
Intéréts minoritaires - 1 Note 9
Capitaux propres 30 668 31 036
Provisions pour risques et charges - part non courante 1489 704 Note 10
Pensions et indemnités de départ a la retraite 285 231 Note 10
Emprunts auprés des établissements de crédit - part non courante 341 264 Note 12.1.
Autres passifs non courants 78 147 Note 11.1.
Imp 6ts différés passif 66 -
Passifs non courants 2 259 1 346
Provisions pour risques et charges - part courante 1372 2187 Note 10
Emprunts aupres des établissements de crédit - part courante 404 633 Note 12
Découverts bancaires 3160 5721 Note 12
Dettes fournisseurs et comptes rattachés 7 242 7 140
Autres passifs courants 12 473 11 656 Note 11.2.
Passifs courants 24 651 27 337
Total passifs 26 909 28 683
TOTAL PASSIF 57 578 59 719

-133-



TABLEAU DE FLUX DE T RESORERIE CONSOLIDE

31-déc.-09 31-déc.-08 Notes

Résultat net - part du Groupe (907) 1171

Intéréts minoritaires 6

Ajustements permettant de passer a la variation de trésorerie d'exploitation

- Depreciation et amortissement, net 1392 3017

- Dépreciation des écarts d'acquisition 428 - Note 3
- Dotation aux provisions pour engagement de retraite 54 47) Note 10.2
- Moins (Plus) values sur cession d'actifs non courants 38 8 Note 15.2
- Charges liées aux paiements en actions 29 100 Note 18
- Résultat dans les sociétés co-associées (89) 287

- Résultat des activités cédées (3123)

Codits financiers 229 664 Note 16
Résultat de dilution 11

Charges d'impots (Impdts différés inclus) (89) 356 Note 17

Flux nets de tr®sorerie provenant des act@039)t ®s 5&03e xpl 0i t

Impbts payés (99) (90) -
Variation nettes des actifs et passifs courants 5480 1215

FIl ux nets de tr®sorerie provenant des act i3B42t ®s 66%e xpl 0i t

Investissement actif non courant corporel (884) (900) Note 5
Investissement actif non courant incorporel (186) (95) Note 4
Prix de cessions des actifs non courants cédés 13 1
Augmentation (Diminution) des investissements financiers (505) 538

Flux nets de trésorerie liés aux activités d'investissements (1562) (456) -
Intéréts payés (229) (664)
Augmentation de capital - Note 8
Augmentation (diminution) des dettes financiéres (443) 778 Note 12
Entrée de périmétre KIARA 389

Acquisition KIARA (928)

Paiement complément de prix KIARA (87)

Paiement complément de prix Valtech Agency (1502)

Acquisition minoritaires Valtech Offshore (12)

Flux nets de trésorerie liés aux activités de financement (771) (1927) -
Incidence des variations des cours des devises 88 (43)

Actions d'autocontrdle (first adoption IAS 32 en 2005) -

Flux nets de trésorerie liés aux activités destinées a la vente 46 - -
Mobilisation de créances (premiere adoption IAS 39 en 2005) -

Flux net de la trésorerie et équivalent de trésorerie 1143 4272 -
Trésorerie et équivalent de trésorerie au début de I'exercice 3870 (402) Note 12
Trésorerie et équivalent de trésorerie a la fin de I'exercice 5013 3870 Note 12
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VARIATION DES CAPITA UX PROPRES CONSOLIDES

Rémunérations Actions d'autc Différence de Total partdu  Intéréts
(en milliers d'euros) Nombre d'actionsCapital Primes d'emissiorRéservespayées en actior Résultat net . . P " Total
e contrdle  conversion  Groupe  minoritaires
différées
Au 31 décembre 2007 88 668 358 1352 62 685 (35814) 1310 2572 (68) (372) 31665 (21) 31644
Affectation du résultat - - 51 - (2572
Résultat net de lexercice - - - - 171 - - 171 6 uw
Variation nette des actions détenues - - - 100 - - 100 - 100
par les sociétés consolidées
Différence de conversion - - - - - - (1902) (1902) 5 (18%)
Rémunérations payées en actions différées
Autres opérations - - - - - - - - 1 1
Résuttat Gohal 2572 100 (1400) (1901) (630) 2 (609)
Augmentation de capital - - - - - - - - - -
Dividendes versés
Total des transactions avec les actionnaires
Au 31 décembre 2008 88668 358 1352 62685 (33242) 1410 1171 (68) (2273) 31035 1 31036
Affectation du résuttat - - un - (1)
Résultat net de l'exercice - - - - (907) - - (907) - (907)
Variation nette des actions détenues - - - 29 - - - 29 - 29
par les sociétés consolidées
Différence de conversion - - - - - - 511 511 - 511
Rémunérations payées en actions différées
Autres opérations - - - . . - - ; (1) 1)
Résuktat Global 1171 29 (2078) 511 (367) 1)  (368)
Augmentation de capital - - - - - - - - - -
Dividendes versés
Total des transactions avec les actionnaires
Au 31 décembre 2009 88 668 358 1352 62 685 (32071) 1439 (907) (68) (1762) 30668 - 30668
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NOTE 17 REGLES ET METHODES COMPTABLES

Les états financiers consolidés au 31 décembre 2009 du groupe VALS&@Hetablis selon legrincipes et
m®t hodes comptabl es appligqgu®s par |l e Groupe aux ®t:
amendements de normes et interprétations qui entrent en viguelidanvier 2009.

REFERENTIEL COMPTABLE

En application du reglement ri%06/2002 adopté le 19 Juillet 2002 par le parlement européen et le conseil
européen, les états financiers consolidés du Groupe sont établis en conformité avec le référentiel IFRS
(I'nternational Financi al Re por t dpéegne &ut3@ Juid2006d s) t el qubd

Les normes comptables internationales comprennent les IFRS (International Financial Reporting Standards), les
IAS (International Accounting Standards) ainsi que leurs interprétations SIC (Standing Interpretations Committee)
et IFRC (International Financial Reporting Interpretations Committee).

1.1.PERIMETRE ET METHODES DE CONSOLIDATION (IAS 27,28ET 31)

Les états financiers consolidés du Groupe comprennent les comptes de la société VALTECH S.A. et de toutes ses
filiales signficatives détenues majoritairement ou contrélées directement ou indirectement et les sociétés sous
influence notable.

Le r®sultat des filiales acquises ou c®d®es durant
effective deprisedecot r 1 1 e jusqud”™ | a date effective de cession.

Les états financiers des filiales peuvent étre retraités si nécessaire afin de rendre leurs méthodes comptables
compatibles avec celles du Groupe.

1.1.1. METHODES DE CONSOLIDATION

Intégration globale

Toutesés soci ®t ®s dans |l esquell esxdVAETHGCHI exarde Ipomuvo
politiques financi re et op®rationnell e de ces socCi
consolidées par intégration globale.

Le caontrble est présumé exister lorsque VALTECH détient, directement ou indirectement, plus de la moitié des
droits de vote doébune entit® et qubéaucun autre actionr
per mettant do o pbipquerées déaisionsordinaives prises phele Groupe.

Le contrtle existe ®gal ement | orsque VALTECH, d®t ena
di spose du pouvoir sur plus de |l a moiti® des droits
pouvoir de diriger les politiquesifianci " re et op®rationnelle de | 6entit®
contrat, du pouvoir de nommer ou de r®voquer l a maj
| 6organe de direction ®qui val eastrgits de woteddans Ipsoréumians du de |
Consei l déadmini stration ou de | 6organe de direction
VALTECH consolide |l es entit®s ad hoc qudil contrtl e
avantages ou quot®l deensesgeaebar®majdouels inh®rents ~° |

Intégration proportionnelle
VALTECH consolide par intégration proportionnelle les coentreprises dans lesquelles il partage par contrat le
contrtle avec un nomikes.e | imit® dbéautres actionn

Mise en équivalence
Les sociétés dans lesquelles le groupe exerce une influence notable, directe ou indirecte, sont mises en
équivalence.

Léinfluence notable est pr ®s um®e exi ster | orsque VAL
davantage de droits de vote dbébune entit ®, sauf 7 d®m
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influence notable peut étre mise endéein c e par dbéautres crit res tel s (
déadmini stration ou ~ | édorgane de direction de | 6ent
politiques, | 6existence doéop®rlaG®omange ghe fperagonvresl =

Sociétés hors périmeétre

Les participations dans |l esquelles |l e groupe nbdexerc
valeur en « titres disponibles a la vente » et suivent les dispositions des hag% et IAS 39 relatives aux
instruments financiers.

Une | iste des principales filiales consolid®es suiv
décembre 2009 est présentée en nate&imeétre de consolidation.

1.1.2.UTILISATION D GESTIMATIONS

Pour établir les comptes du Groupe, la direction de VALTECH doit procéder a des estimations dans la mesure ou

de nombreux éléments inclus dans les états financiers ne peuvent étre précisément évalués. La Direction est
amenée a réviser ces eslinns en cas de changement des circonstances sur lesquelles elles étaient fondées ou par
suite de nouvelles informations ou ddédun surcro’t doée
décembre 2009 pourraient étre sensiblement modifiées.

Les principales estimations sont explicitées dans les notes suivantes :

Note3iEcart ddacquisition
Principales hypoth ses retenues pour | a constructiamcees Vdlieadinani
3.2).

Note 10.- Provisions
Provisions pour indemnit®s de fin de contrat et restructurations

Note 10.2i Avantages du personnel
Taux dobéactualisation, doinfl at i oogressiaheessalires.e ment des actifs du r ®gi

Note 17i Impdt sur les sociétés
Hypotheses retenues pour la reconnaissance des imp0ots différés actifs.

Note 18- Paiement en actions et assimilées
Modele, hypotheses soejecentes a la détermination des justes valeurs : cossuljj acent en date dodéattribution, p

1.1.3.REGROUPEMENT DEENTREPRISES

Les ®carts dbébacquisition repr®sentent | dexc®dent du
Groupe dans la juste valeur nette des sctifassifs et passifs éventuels identifiables a la date de prise de
participation, généralement concomitante a la date de prise de contrdle.

Si l a part déint ®r °t du Groupe dans |l a juste sval eur

sSsup®rieure au co¥%t dbéacquisition, | 6exc®dent est comp
€ |l a date ddéacquisition, l e co%t ddun regroupement d¢
et les passifs éventuels identifiablesdeelnt r epri se acquise ~ |l eur juste val

non courants classés comme détenus en vue de leur vente, qui sont comptabilisés a leur juste valeur diminuée des
co(ts de leur vente.

1.2. TRANSACTIONS INTERNES

Toutes lesmnsactions significatives entre | es soci ®t ®s i
consolidé sont éliminés.

1.3.INTERETS MINORITAIRES
Si |l es capitaux propres de fin de p®riode ddédune soci
dans ces capitaux propres est prise en charge par le groupe, sauf si les tiers ont une obligation expresse de combler

leur quotepart de pdes.

Si ces soci ® ®s redeviennent b®n®ficiaires, |l a part
majoritaire a hauteur des pertes comptabilisées antérieurement.
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1.4.ACTIFS NON COURANTS DESTINES A LA VENTE (IFRS 5)

Les actifset passifs qui sont immédiatement disponibles pour étre vendus, et dont la vente est hautement probable,
sont class®s en actifs et passifs destin®s ~ °tre c¢c®
transaction unique, onconsidéree gr oupe dbéactifs dans son ensemble air

Les actifs, ou groupes dobdactif s, destin®s ° °tre c®d
comptable et la juste valeur nette des colts de cession.

Les actifs non courants classés comme détenus pour la vente ne sont plus amortis. En application de la norme 1AS
12, un imp6t différé est constaté sur la différence entre la valeur en consolidation des titres cédés et leurs valeurs
fiscales. Les actifs gtassifs destinés a étre cédés sont classés respectivement sur deux lignes du bilan consolidé et
les comptes de produits et de charges restent consolidés ligne a ligne dans le compte de résultat du groupe. A
chaque clbture, la valeur des actifs et passisst revue afin de d®terminer soil
profit dans le cas ou la juste valeur nette des co(ts de cession aurait évolué.

Au 31 décembre 2009, comme décrit dans la note 6 les titres non consolidés de Medhost ont &é adentife

actif non courant détenu pour la vente.

1.5.LES TRANSACTIONS EN DEVISES (IAS 21)

Les charges et les produits des opérations en devises sont enregistrés pour lewaleonti@® la date de

| 6op®r ati on. Les act icbngertis du talxals clotue,tet les écarts de chdaage résuktast des o n t
cette conversion sont enregistrés dans le compte de résultat sauf si la transaction initiale a été comptabilisée dans
les capitaux propres auquel cas les écarts de change le seraieneagalem

1.6.CONVERSION DES ETATS FINANCIERS DES FILIA LES ETRANGERES (IAS 21)

Les actifs et passifs des filiales étrangéres sont convertis sur la base des cours de change constatés a la cl6ture. Les
éléments de leur compte de résultat sont convertis ag coayen de la période. La différence de conversion qui

en résulte est portée directement en capitaux propres auRpEsteves de conversiopour la part revenant au

groupe et au postatéréts minoritairespour la part revenant aux tiers. Cette différen n6i mpacte | e 1 ®:
moment de la cession de la société.

En euros 31-déc-09 31-déc-08
Cléture Moyenne Cloture Moyenne

Dollar UD 0,69416 0,71774 0,71855 0,6800
Livre anglaise 1,12600 1,12227 1,04987 1,25543
Couronne suédoise 0,09754 0,0941 0,09200 0,10399
Couronne danoise 0,13438 0,1343 0,13422 0,1341]
Won Coréen 0,00060 0,00054 0,00054  0,00064
Roupie indienne 0,01492 0,0148 0,01466 0,01569

1.7.EcARTD®CQUISITION (IAS 36,38ET IFRS 3)

Lorsque | a valeur recouvrable dbébune UGT est i nf ®ri e
correspondante est affect®e en priorit® aux ®carts
compte AAutres charges op®rationnell eso.

Selon | FRI C 10, |l es d®pr ®ci ations comptabiliea®es ~ |
titre dédun ®cart dbdacquisition, déun investissement ¢
comptabilis® au co%t, ne sont pas reprises dans | es

ultérieure

1.8.AUTRES IMMOBILISATIONS INCOR PORELLES (IAS 38)
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Les logiciels et droits dbdbusage acquis en pleine prorg
et dont | dinfluence sur |l es r®sultats f urmmobilsésetev©°t ur
font | 6objet ddun amorti ssement sur une dur ®e all ant
Les co¥%ts capitalis®s des |l ogiciels d®velopp®s -~ usag

a dire les charges liées aux colts salariaux desompels ayant développé ces logiciels et une gpate
directement affectable de frais généraux de production.

1.9.IMMOBILISATIONS CORPO RELLES (IAS 16)

Les immobilisations corporelles sont inscrites 7 | 6ac
val eur. Elles ne font | 6objet dbébaucune r®®valuation
Léoamorti scae&lmenit® esui vant l a m®t hode | in®aire fond®e
cat®gories doéi mmobilisations. I est calcul ® sur | a

Les immobilisations sont amorties seloarleurée de vie attendue, comme suit :

Agencements, aménagements, installations techniques 8-10
Matériel informatique 35
Mobilier 5-7

1.10.LOCATION -FINANCEMENT (IAS 17)

Les immobilisations faisant | 6objet déun contrat de |
avantages et |l es ri sques i nh®rents ~ l a propri ®t ®
(agencements et équipemgnts

A |l a signature du contrat de |l ocation financement, [
valeur du bien loué ou bien, si elle est plus faible, a la valeur actualisée des paiements minimaux au titre de la
location.

Cesiimo bi | i sations sont amorties suivant | a m®t hode | i
selon les mémes criteres que ceux utilisés pour les immobilisations dont le Groupe est propriétaire ou bien, en
fonction de la durée du contratcsille-ci est plus courte.

La dette correspondante est inscrite au passif. Les frais de location simple sont comptabilisés en charges de
| 6exercice au cours duquel ils sont encourus.

1.11.TESTS DE DEPRECIATION (IAS 36)

Le Groupe réalise régulierement des tests de dépréciation de ses actifs : immobilisations corporelles, écarts
déacquisition et autres immobilisations incorporelles

Ces tests consistent a rapprocher la valeur nette comptable des actifs de leur valetabiecqui correspond au
montant | e plus ®l ev® entre |l eur prix de vente net et
de trésorerie futurs générés par leur utilisation.

Pour les immobilisations corporelles et les immobiimss incorporelles a durée de vie définie, ce test de
dépréciation est réalisé dés que des indicateurs de perte de valeur sont observables.

Pour l es ®carts dbéacquisition et |l es autres i mmobil
immobilisations incorporelles en cours, un test de dépréciation est systématiquement effectué chaque année
calendaire sur la base de la plus haute des valeurs suivantes

projection actualis®e des flux de T r®sdreridodidr
terminale,
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Prix de vente net so6i l existe un march® actif

Léorganigramme du Groupe favorisant | 6existence dobéune
regroupés par zone géographique et rattachés atds @enératrices de Trésorerie (UGT) correspondantes.

La méthode retenue pour ces tests de dépréciation est homogene avec celle pratiquée par le Groupe pour les
val orisations de soci ® ®s | ors dbédacquisition ou de pr

La valeur comptde des immobilisations est comparée a la valeur actuelle nette des flux de trésorerie futurs hors
frais financiers mais apres impots.

La m®t hode prolonge ° | 6infini un montant normati f av

pou ces flux de trésorerie correspond au colt moyen du capital du Gmugeametres retenus en 3.2. Dépréciation des
®carts dbdéacquisition).

Dans le cas ou le test de dépréciation annuel révéle une valeur recouvrable inférieure a la valeur nette, comptab
une d®pr ®ciation est constat®e pour ramener | a valeur
juste valeur.

Lorsque |l a juste valeur ddéune i mmobilisation incorpo
coursddun exercice et que |l a wvaleur recouvrable exc de
val eur constat®es | ors dbéexercices pr®c®dents sont re
Les pertes de valeur const at ®erspriseuenrésdultas ®carts ddacqu

1.12.CREANCES CLIENTS ET RATTACHEES
Les créances clients sont enregistrées a leur valeur nominale, qui correspond a leur juste valeur.

Les cr®ances consi d®r ®es comme dout edéermninéed en forictiohdeo b j et
leur risque de nenecouvrement.

Selon les normes IAS 32 et 39, les programmes de mobilisation de créances commerciales sont maintenus dans les
cr®ances et dans | dendettement " C 0 uisquies gsue lesnceéante® r s q u
commerciales ne sont pas transférés en substance aux organismes de financement.

1.13.INSTRUMENTS FINANCIER S (IAS 32AND 39)

Le Groupe utilise des instruments financiers dérivés de taux, de change dans le but de couvrir degasaue
variations des taux doéint®r°t, des devises qui peuven

Selon | es normes | AS 32 et 39, tous ces instruments
dans une relatondeouverture ainsi qgualifiable et reconnue e€en
valeur des instruments dérivés inclus dans des relations de couverture dites de « trésorerie » et des instruments
d®r i v®s non qual i fi ®&s adubdicrnosutrrsu ndeen tl s6 edxee rcca ucvee retsuer enr e |

En application de La norme IFRS 7 «Instruments financiers : informations a feutaigroupe Valtech donne une
analyse de | 60ge des actifs fi naincsierguducrhutsab| elaau cd
dépréciation (Note 7.1)

Léinter pr ®t Ré&évaloation Hes &livEs irtorpprédraite du réexamen des dérivés incorporés qui sont
dans | e champ doéapplication de Inacirearsme SleAS n3 9 FrRd ICa t9i
d®t er mi ner soil existe un d®riv® incorpor® et soil d
devient pour la premiére fois partie prenante au contrat. Cette analyse est revue uniqueasedeerhangement
significatif dans |l es clauses du contrat. 1 néy a pa

1.14.DISPONIBILITES , EQUIVALENTS DE TRESO RERIE ET VALEURS MOB ILIERES DE PLACEMENT (IAS 7 AND 39)

Conformément 3 norme IAS 7 « Tableau des flux de trésorerie », la trésorerie et équivalents de trésorerie figurant
dans le tableau des flux de trésorerie consolidés, comprend la trésorerie (fonds en caisse et dépbts a vue) ainsi que
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les équivalents de trésorerie (@atents a court terme, trés liquides, qui sont facilement convertibles en un montant
connu de trésorerie et qui sont soumis a un risque négligeable de changement de valeur).

Les placements dont | 6 ®c h®ance i nidddortd aaticipés dinsi que pe$ us 0
comptes bancaires faisant | 6obj et de restrictions (c
propres ° certains pays ou secteurs dobactivittd®s (co

équivalents de trésorerie du tableau des flux de trésorerie.

Amendements aIAS 39 etIFRS7Rec |l assement d8é. &a anmefdemeheimetderreclassemant
de certains instruments financiers. Ainsi il est autorisé de reclasser lesiditeesis a des fins de transaction. |l
néexi ste pas de tels reclassements au 31 d®cembre 200

1.15.PROVISIONS POUR RETRAITES ET AVANTAGES ASSIMILES (IAS 19)

Avantages post®rieurs ° | dempl oi

Aprés leur départ en retraite, les anciens salariés dup&npercoivent des pensions selon des systémes conformes

aux réglementations locales.

A ces prestations sbdajoutent des retraites directeme
Groupe.

En France, a leur départ en retraite, léar&s du Groupe recoivent une indemnité dont le montant varie en fonction

de | danciennet® et des autres modalit®s de |l a convent
mati re de retraite et doiterdirémeniapp®eantdiee métidgeatendnt cempte r e t
des salaires projetés de fin de carriére et en tenant compte des conditions économiques propres a chaque pays.

Ces engagements sont couverts par des fonds de retraite et par des provisions inscetes au bil

Programme de couverture médicale

Lébentit® am®ricaine g re son programme doéassurance m(
mis en place un plan dans lequel le Groupe rembourse directement les dépenses médicales de mddds de 50.0
dollars US. Les autres frais sont couverts par un systéme de fonds de réassurance auquel participe le Groupe.

Léestimation de |l a provision en fin de p®riode repos
(année civile 2008).

1.16.PAIEMENT EN ACTIONS (IFRS 2)

Le Groupe a choisi déappliquer par anticipation | a n
compter de celui mis en place le 7 novembre 2002, conformément aux prescriptions de la norme.

Conf or m®@ment aux prescriptions de |l a norme | FRS 2 AP
débactions attribu®es aux salari ®s sont comptabili s®e:¢
valeur des options aitiuées, estimée correspondre a la juste valeur des services rendus par les employés en
contrepartie des options re-ues, est d®termin®e ~ | a
«capital et primeg |l a date ®@&oaurciej nnadetsr aclaips t aux propres
r®mun®r ation diff®r®e, qui est amorti par |l e r®sultat

La juste valeur des stoalptions est déterminée selon le modéle binomial. Ce dernier permet dectepte des
caract®ristiques du plan (prix dbébexercice, p®ri ode dE¢
ri sqgque, cours de | daction, volatilit®, dividendes att

L 6 a p e des pahametres détaillés en Note 18.4. sur la juste valeur des options allouées sur la période prennent en
compte les paramétres suivants :

-la volatilit® tient compte de Il a volatilit® histor.i
septembre 2003,

- la durée moyenne de détention est déterminée sur la durée du plan concerné,

-l e taux déint®r°t sans risque retenu est | e taux dbe
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-aucun dividende ndéest antici p®dsGraupel a base de | dhi st

Léinterpr ®t aGhiaonmp diéFRaRIpd i& a¢ i on b dds RcHonsprécBeguellessennt s  f o
les transactions placées dans le champ d'application de la norme IFRS 2, y compris celles pour lesquelles une entité
ne peut paglentifier de maniére précise et fiable certains ou la totalité des biens ou services recus. IFRIC 8 explique
que, lorsque la juste valeur de la contrepartie recue identifiée apparait inférieure a la juste valeur des instruments de
capitaux propres octrég ou du passif encouru, cette situation indique typiquement qu'une autre contrepartie a été

oOu sera re-ue. I FRS 2 s'appliqgqgue donc dans ce cas. I
1.17.PrRoOVISIONS (IAS 37)

Une provision estconstiu ®e d s | ors quoi l existe une obligation (
mesure peut °tre estim®Pe de fa-on fiable et qudil est
Si |l e montant ou | 6®ch®ance ne peuvent °tre esti m®s

éventuel qui constitue un engagement hors bilan.

En application de la norme IAS 37, les provisions pour risques et charges significativess dtates de paiement
peuvent °tre anticip®es font | 6objet dbdune actuali sat

1.18.RECONNAISSANCE SUR CHIFFRE DOAFFAIRES (IAS 18)

Le chiffre dboaffaires provenant de | a vente de ser
commerciaux onsentis et des taxes sur vente.

Lorsque | e Groupe agit dans |l e cadre débun contrat d
prestations en régie sont reconnus au fur et a mesure de la prestation.

Lorsque le contrat est au forfait,e s soci ®t ®s du Groupe comptabilisent

m®t hode de | 6avancement :avec | es particularit®s suiva
-quand |l e r®sultat dbéun contrat peut °tre estoncto® de f
du degr® dbéavancement de | dactivit® du contrat ° Il a d
-l orsque |l e r®sultat dobébun contrat ne peut pas °tre e
cCo¥%ts encourus sodil etgsecoupéspbabl e que ces co¥%Uts seron
-l orsque |l e prix de revient pr®visionnel débun contr a

pour perte a terminaison est constatée a hauteur de la différence.

1.19. COMPTABILISATION DES SUBVENTIONS PUBLIQUES ET INFORMATIONS A FOURNIR SUR LOAIDE PUBLIQUE
(IAS 20)

Les subventions publiques doivent étre comptabilisées en résultat sur une base systématique sur les périodes au titre
desquelles I'entité comptabilise en charges les codts liés que les subventions sont censées compenser.ll existe deux
approches généralee ccomptabilisation des subventions publiques : l'approche par le bilan, selon laquelle la
subvention est comptabilisée en dehors du résultat, et I'approche par le résultat, selon laquelle la subvention est
comptabilisée en résultat sur une ou plusieuregés.

Les subventions liées au résultat sont parfois présentées en tant que crédit dans le compte de résultat, séparément ol
dans une rubrique générale telle que « autres produits » ; sinon elles sont présentées en déduction des charges
auxquelles ellesost liées.

La soci ® ® a consult® un
ainsi d®gager un Q@Gr2®d imt |
étéopérés ur | 6exercice 2010.
L6i mpact de ce cr®dit doi nBp2t0t nmielclhieerrcsh ed éseuurr ol sd erxeecrl cai sc
en

déduction du co(t des ventes.

cabinet sp®cialis® dans | 6®1
doéowem smamteamtosd es u2 | 6exercice

1.20.LES PRODUITS ET CHARGES NON RECURRENTS
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Le posteAutres produits et chargenclut les résultats sur cessions des immobilisations corporelles et incorporelles,
|l es d®pr ®ci ations dbéactifs et |l es co¥%uts de restructur

1.21.COUT NET DE L &ENDETTEMENT
minu® de | a tr®sorerie et ®quivalents de tr ®soreri e

des produits g®n®r ®s par | es ®| ®me ntrodecyconprisies ut i f s
r®sultats de couverture de taux doéint®r°t et de chang

Léendett ement financier net e st financiérds couran® etchen couams) s e mk
di

et

1.22.IMPOTS (IAS 12)

Les impobts différés sont constatés dans le compte de résultat et au bilan pour tenir compte du décalage temporel
entre les valeurs comptablesles valeurs fiscales de certains actifs et passifs.

Les imptts diff®r®s sont comptabilis®s selon | dapproc
i mptts diff®r ®s sont ®val u®s en t empéatndt des eEgtementtiontse | 6
fiscal es) qui ont ®t ® adopt®s ou quasi adopt ®s ~ | a
déi mposition sur l es imptts diff®r®s ant ®rieurement

respecti vement enregistr® en compte de r®sultat ou en
taux deviennent effectifs.

Les imp6ts différés sont comptabilisés respectivement en compte de résultat ou en capitaux propres au cours de

lebx er ci c e, selon qubil s -rmémesremqyipt@s en eompte de résubtas ou @ cApitax t s
propres.

Les actifs doéimptts diff®r®s sont comptabilis®s d s
réalisés, permettanttadact i f doéi mptt di ff® r ® dé°tre utilis®. La v
a chaque cléture, de sortequecelle sera r®duite dans | a mesure 0% il n
suffisant sera disponible pour pernete doéuti |l i ser | 6avantage de tout ou

Inversement, une telle réduction sera reprise dans la mesure ou il devient probable que des bénéfices imposables
suffisants seront disponibles.

Les actifs et fégpsasort compensdsosi, et séulement isifles filiales ont un droit juridiquement
ex®cutoire de compenser | es act icifcencemént desampsdts durde rébudtat mp * t
prélevés par la méme autorité fiscale et simultanément.

Les actifs et passifs déimptts diff®r®s ne font pas |

1.23.RESULTAT PAR ACTION (IAS 33)

Le Groupe présente un résultat par action de base et un résultat par action dilué.

Le r®sultat par action est calcul ® en divisant | e r ®s
| 6exercice apr s d®duction des actions conserv®es par
Le résultat dilué par action est calculé en divisant le résultatretr ® de | 6effet dilutif par
en <circulation l a conversion de | 6ensembl e des i nst

obligations convertibles en actions) et la valeur des biens ou services a recevoir au titelda que Opti on d
de souscription dbéactions.

1.24Information financiére dans les économies hyper inflationnistegIAS 29).

L6 interpr®tation | FRIC 7 fournit des commentaires ¢
exercice au cours duquel une entit® d®termine | 6exi st
sa monnaie fonctionnelle,| or s gque cette ®conomie nd®tait pas hyper
cequi amene@ntité a retraiter ses états financiers conformément a IAS 29

1 nbexi ste pas, " la date de c| ! tdationedy Graupe denbla de@se ® a p
fonctionnelle serait celle dbune ®conomie hyper infl a
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1.25.EVOLUTION DES PRINCIP ES COMPTABLES AU 1#JANVIER 2009

Les m®t hodes comptables et r gles doé®valsaoadolidesmau3dppl i c
d®cembre 2009 sont identiques ~ <celles wutilis®es par
amendements et interpr®tations dbéapplicati capresob!l i gat o

Amendementsa IAS 1 «Présentation des états financiers. Cet amendemeajoute des dispositionsrelatives aux
informations a fournir sur le capital par une entité permettant aux utilisateurs éatsenanciers d'évaluses
objectifs,politiques eprocédureslegestion de sonapital.

Léapplication de |l a r®vision délAS 1 a un i mpact en
périodes présentées. Les changements concernent les modifications de terminologie et de présentation suivantes
Le bilandevient« 6 Et at de | a »si tuation financi re
Au compte de résultat est ajouté uBRtat du résultat global , regroupant | e r®sultat

produits et charges enregistrés directement dans les capitaux propres.

IFRS 8 «Secteurs opérationnels» : IFRS 8 impose désormais a une entité de retenir I'approche de la direction
pour présenter sa performance financiére et ses segments opérator¢lss e nor me ddapplicati
exercices ouverts a compter didanvier2 009, no6éa pas doéi mpact significatif

Léapplication de | FRInE Mdé@ionaiontdes dnformétians & fournmsur les instruments
financiersa un impact en termes de présentation des notes annexes. Cet aemtrmaepiert des informations
suppl ®ment aires quant ° | 6®val uation en juste valeur
liquidé sont présentés en note 12.

1.26. NORMES, INTERPRETATIONS D GAPPLICATION OBLIGATO IRE EN 2009 ET NON APPLICABLE AU GROU PE
VALTECH .

Les nor mes et interpr®tations suivantes, gui entrer
groupe:

-lanorme IAS 23 € 0 %t s d 8, eémgte en A007,

-l 6amendement 7 Paememdndérnd dek &ctioBs 2 e¢ at i f aux conditions
et " la comptabilisation ddédune annul ati on,

- les «/Améliorations annuelles des normes IFRS

-l 6amendement | ARende@entedatif huk Sistrdmengs remboursables et ailditgs en cas de
liquidation»,

-l 6amendemd AE27«<ER%&t 1db6une participation dans wune fili
une entité associée

- les amendements a IFRIC9 et IAS 3Dérivés incorporés

-1 interpr ®«driaosakcFRb8@8 a® sein ddbun groupe

-1 i nter pr ®t &rogracnme de fidBlisaGon dleda clientele

-l dinterpr ®t 8A6819PH alf BPRING@ Meht¢c de | 6actif au titre des r
de financement minimadt leur interactior.

o O

1.27.NORMES, INTERPRETATIONS D GAPPLICATION OBLIGATO IRE POSTERIEUREMENT AU 31 DECEMBRE 2009ET
NON APPLIQUES PAR ANTICIPATION .

Les textes publi ®s par | 61 ASBanveu2010eehdue le @roupesamécidé dg mee u r
pas appliquer par anticipation sont les suivants

-lanorme IFRS%Regr oupements dobéentreprises (r®vis®e)

- la norme IAS 27 &tats financiers consolidés et individuels (révisee)

-1 damende me B8%«bExpasifiods élighl8s a la comptabilité de couverture

- « Amélioration annuelle des normes IFRS avril 2609

-1 8 a me nde me nQomptabilisE&idhSles plang dénoués en trésorerie au sein du groupe

-1 8 a me nd e me nQlassificatioMedrogs2de spuscription,

-l 6interpr ®t &déncessionsl FRI C 12 ¢

-l édinterpr ® AccondbFRbGrlbagconstyuction doéun bien im
-ldinterpr ® €ouoert BERE€ HOug investissement net dans
-l dinterpr®t ®i soni bERIi 6nlddbactifs »mMon mon®t aires aux
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- les amendements a IFRIC 1#aiements anticipés des exigences de financement misnimal
-l dinterpr®tdriaosfkeFRsECdda&cti fs des clients

1.28.ELEMENTS POSTERIEURS A LA CLOT URE DE L&EXERCICE

En date du 10 Mars 2010 Ny se Euronext Paris a fait conna’

tr
d®finitif de | 6offre publique dbdédachat initi ®e | e

e
23 o

Au total, SiegCalétient 51645 705 actions VALTECH représentant autant de droits de vote, soit 58,25% du capital
et des droits de vote de la société.

En parall " 1e, |l e Conseil ddAdmini stration, qui sdbest
Lombardo et Frédéric de Mevius en tant que nouveaux administrateurs enremplacement de Douglas Land et John A.
Stanley. Par ailleurs, |l e Conseil ddAdmi ni stration a

Général Délégué de Valtech S.A.

leConsei l ddAdmi ni stration, qui sbest reuni le 9 mar
fonctions de Pr ®sident du Conseil d6Admini stration e
JearCl aude Turri d eistrateunde Maltecldl a t déadmin

Le Conseil a ensuite procédé aux cooptations de Laurent Schwarz et Daniel Grossmann entant que nouveaux

administrateurs de Valtech et a la nomination de Sebastian Lombardo entant que Président du Conseil
d6éAdmi ni str atGénéraldecvalteddSA. ect eur

NOTE 27 EVOLUTION DU PERIMET RE DE CONSOLIDATION

2.1.PRESENTATION DU PERIM ETRE

Les comptes consolidés de VALTECH S.A. et ses filiales au 31 décembre 2009 regroupent les comptes des sociétés
dont la liste est précisée dangdbleau cidessous :

% % Méthode de
Périmetre Pays intéréf  intérét Dat e dobéacqui s consolidation
2009 2008
Valtech S.A. Société mére -
Valtech Training S.A.S 100%  100% 2002
Valtech Offshore S.A. France 100%  95% 2003
Valtech Agency S.A.S. 100%  100% 2005
Valtech Technology Consulting S.A.&ociété 100%  100% 2006 Intégration globa
sans activité) 100%  100% 2006
Valtech Axelboss S.A.S. (Société sans activ
0, 0, A i
Valtech Ltd Grande Bret: 100%  100% 1996 Intégration globz
Valtech Inc. USA 100%  100% 1997 Intégration globa
Valtech AB 100%  100% 1999
100%  100% Intégration globa

Overland Mobil \ 1999
Kommunikation A.B. Suede
(société sans activité)
Kiara Scandinavia AB 100% 100% 2008 Intégration globa
Kiara AB 100% 100% 2008 Intégration globa
Valtech AG Allemagne 100%  100% 2000 Intégration globa
Valtech Gmbh 9"€ 100%  100% 1999 9 9
Valtech A/S Danemarl 100%  100% 2000 Intégration globa
PAR N°1 100%  100% 2000 liquidéé en 2005

Corée du Suc 50.793% 50.793% 2000 Mise en équivalel
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Valtech CO.LTD

Valtech India Technology Solutions Private
Limited (détenue a 99.99% par Valtech Offs
a 0.01% par Valtech SA)

2004absorbé en 2008 pe

Valtech Systems Private L
Inde Intégration globz
Valtech Systems Private Limited 100%  99.99% 2004

Valtech India Software Services Private Limi 100% 100% 2005

2.2.M OUVEMENTS DE L (EXERCICE

Au cours de | 0ex earacquicles 49R4 du Edpithl d& XALTECH Offshore détenus par
Chesapeake Group pour le montant de la valeur nominale du capital.

Cette opération a pour conséquence la détention directe de 100% de VALTECH Offshore et de 100% de Valtech
Systems Private Lined (détenu a hauteur de 99,70% par Valtech SA et a hauteur de 0,30% par VALTECH
Offshore).

Au ler Octobre 2009, les actifs et passives de la Société Kiara AB ont été achetés par la Société Valtech AB, et
tous ses employés transférés. Depuis cette datestaos activités en Suéde sont gérées par Valtech AB.

De nos 3 filiales I ndiennes, seul e Valtech Systems F
|l 6ann®e 2009. Valtech I ndia Technol ogy tV&atéchiindaons Pr i
Software Services Private Limited est en coursde fermeture.

NOTE3TECART DOACQUI SI TI ON

Les ®carts dbébacquisition g®n®r ®s | ors dbébun regroupel
Unités Génératrices de Trésorerie (U@djrespondantes.

Ces entités correspondent a des filiales ou des zones géographiques, dans lesquelles le Groupe est implanté, dont
l'activité continue génére des entrées de trésorerie qui sont largement indépendantes des entrées de trésorerie
généréespa d' autres actifs ou groupes d'actifs. L6®vol ut
présenter de la maniére suivante

- Expede Synaris AG Valtech S}/sFems Valtech A/S Valtech Kiara X
(en milliers d'euros) Provate Limited Agency Total goodwill
USA Allemagne Inde Danemark France Suede

Au 31 Décembre 2008 49 3688 7 165 443 2 037 466 13 848
Augmentation sur acquisition d'une filiale - - 11 - - 87 98
Diminution sur cession d'une filiale - - - - - - -
Dépréciation reconnue sur l'exercice (49) - (381) - - - (430)
Différence de conversion - - 124 2 - 32 158
Autres - - - - - - -
Au 31 Décembre 2009 - 3688 6 919 445 2 037 585 13 674

3.1.RECONNAISSANCE DE L&ECART DOACQUISITION DANS LA DEVISE DE LA SOCIETE ACQUISE

Les ®carts dobébacquisition sont d®sormais reconnus dans
3.2.TEST DE DEPRECIATION

Selon I FRS 3 (regroupement dbéentreprises), |l es ®cart

de déréciation au moins une fois par an ou de maniere plus fréquente si des événements ou circonstances
particuliéres indiquent une perte de valeur potentielle.
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vrable de

En cas de diff®rence entre | a valeur recou
| 6®cart dbacq

comptabilisée.Celle i est i mput ®e en priorit® sur

VALTECH procéde annuellement a la revue de la valorisation de ses dcarsc qui si ti on ~ | a
| 6exercice et peut d®pr®cier |l es valeurs comptabilise
Les ®carts dobéacquisition font d®sormais | 6obijtet une

effectu® au cours du premier trimestre de chague anng

La méthodologie retenue consiste principalement a comparer les valeurs recouvrables de chacune des divisions
opérationnelles du Groupe, act i f s net s correspondant s (y compris

recouvrables sont essentiell ement d®t er mi n®es ° part
|l 6activit® des trois prochai n etsaliséersur e deuxa@nnées suingntes®t ® e
ainsi que dbébune valeur terminale.

Le taux dbéactwualisation retenu pour ces calculs &est
suivants.

31-déc.-09 31-déc.-08

Co(t du capital 11,05% 12,80%
Codt de I'endettement avant impdts 5,48% 5,51%

Les taux de crsanflessuwvantse dodacti vit®

Taux de
2010 2011 2012 2013 2014 croissance a
l'infini
Valtech AG 142% 1,2% 13,6% 1,0% 1,0% 1,0%
Valtech Systems private limited -156% 42% 83% 3,0% 3,0% 1,0%
Valtech A/S 0,2% 0,0% 10,0% 1,0% 1,0% 1,0%
Kiara 1,0 1,0% 1,0% 1,0% 1,0% 1,0%
Valtech Agency 333% 58% 49% 1,0% 1,0% 1,0%

Les hypoth ses retenues en termes de variation du chi
conformes aux données de marché disponibles pour chacune des divisions opérationnelles.

En 2009, la sensibilité de la valeur recouvrable a une modification d'un point du taux d'actualisation ou du taux
de croissance a l'infini est la suivante :

Taux de Taux de
Taux Taux roissance & croissance 3
(en milliers d'euros) d'actualisatio d'actualisatio C,P ssancea ¢ ,9 ssance a

. ) l'infini + 1 l'infini - 1

n+1point n-1point ) )
point point
Danemark 2875 4 585 4 338 3080
USA Objectspace

Valtech Gmbh (544) 662 472 (386)
Valtech Systems private limited (450) 522 359 (309)
Valtech Agency (382) 465 345 (283)
Kiara (332) 404 294 (241)
Total 1167 6 638 5 808 1861

En 2009, la sensibilité de la valeur recouvrable & une modification dinhdaotaux d'actualisation ou du taux
de croissance a l'infini aurait les incidences suivantes sur la dépréciation des écarts d'acquisition et sur le résultat
de I'exercice :
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Taux Taux Tgux de ) Tgux de .
(en milliers d'euros) d'actualisatio d'actualisatio crpls':sgnce a CI"(')IS'S’?IHCG a
n+1point n-1point Vinfini +1 Vinfini - 1
point point
Danemark - - - -
USA Objectspace - - - -
Valtech Gmbh - - - -
Valtech Systems private limited (381) - - (240)
Valtech Agency - - - -
Kiara - - - -
Total (381) - - (240)

Des tests de dépréciation complémentaires sontteffecsi des événements ou circonstances particuliéres

i ndi quent u

comptabilisés en titres mis en équivalence. Lorsque les critéres de perte de \algue ®@éfinis par IAS 36

ne perte de valeur

potenti el

e . Les

®cart s

indiquent que des titres mis en équivalence ont pu perdre de la valeur, le montant de cette perte est déterminé
selon les régles définies par IAS 36.

4 - AUTRES IMMOBILISATIO NS INCORPORELLES

. , Logiciels créés pour Avar?ces e.t ‘acolmptes sur . T.o.tal .
(en milliers d'euros) o ) usage interne |mmob|||sat|ons immobilisations
Logiciels achetés incorporelles corporelles
Au 31 décembre 2008
Valeur brute 3477 418 - 3895
Amortissement (3296) (418) - (3714)
Valeurs nettes au 31 décembre 2008 181 - - 181
Variation de périmétre
Augmentation 74 - 112 186
Dépréciation de l'exercice (176) - - (176)
Cessions de l'exercice - - - -
Différence de conversion 1 - - 1
Autres variations 112 - (112) -
Au 31 décembre 2009
Valeur brute 3685 418 - 4103
Amortissement (3492) (418) - (3910)
Valeurs nettes au 31 décembre 2009 193 - - 193
Les conditions doéi mmobilisation de cette i mmobi
Ces logiciels sont d®pr ®ci ®s ur | a base dbéun

NOTE 57 IMMOBILISATIONS CORP ORELLES

Lesvariations dans les immobilisations corporelles peuvent se présenter de la maniére suivante :
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Immobilisations corporelles
(en milliers d'euros) Agencements Mobiliers de . Mate”.EIS Autres ) Location Total
bureau informatiques financement
Au 31 décembre 2008
Valeurs brutes 4484 2025 9722 2050 13807 20088
Amortissements (34998) (1811 (8 810) (1556) (1661) (17 336)
Valeurs nettes au 31 décembre 2008 986 214 912 494 146 2752
Augmentations 210 150 509 15 - 884
Cessions (@] @) (32) (1) - (51)
Variation de périmetre - - - - - -
Différence de conversion 25 5 2 @ - 30
Amortissements 171) 94) (760) (116) (78) (1 220)
Autres variations @ @ - 11 1 10
Au 31 décembre 2009
Valeurs brutes 2481 1624 8244 1470 757 14 575
Amortissements (1439) (1350) (7 612) (1 080) (689) (12 169)
Valeurs nettes au 31 décembre 2009 1042 274 632 390 68 2 407

Les locations financieres concernent les agencements des bureaux parisiens ainsi que le matériel informatique.

NOTE 67 IMMOBILISATIONS FINA NCIERES

Les variations dans les immobilisations financiéres se présentent de la maniéere suivante

Participation dans Actifs Autres
(en milliers d'euros) les entreprises financiers non Dépdt investissements a Total
associées courants long terme
Au 31 décembre 2008
Valeurs brutes 213 4483 2185 11 6 892
Dépreciation - (4187) (13) - (4 200)
Valeurs nettes au 31 décembre 2008 213 296 2172 11 2 692
Augmentation - - 251 - 251
Cessions - 6) (37) - (43)
Dépreciation - (80) - - (80)
Différence de conversion 29 - 102 - 131
Réaffectation - (212) 1 (12) (220)
Résultat dans les co-entreprises 89 - - - 89
Au 31 décembre 2009
Valeurs brutes 331 80 2490 - 2901
Dépreciation - (80) - - (80)
Valeurs nettes au 31 décembre 2009 331 - 2490 - 2821

Titres mis en équivalence

Les titres mis en équivalence concernama prise de participation dans une jeiahture coréenne initialement
a hauteur de 47% réalisée durant le mois de novembre 2000.

Au cours de | dexercice 2006, | e Gisaton aueseirade lp sociétédJ¥ i p ®
VALTECH CO.Ltd (Corée) en accord avec sonamionnaire la société de droit coréen SK Namsan Bldg.A

| 6i ssue de cette op®ration, VALTE Géhtret8,36% aufiahviern a i t 4
2006.Cesopératons de restructuration ont eu pour incidence
409 milliers dbédeuros, qui a ®t® int®gralement d®pr ®ci

En 2007, la Société Valtech SA a acquis 1.79% de la Joint Ve¥xaltech Co.Ltd, portant sgoourcentage de
participation de 49% a 50.79%.

A | 6i ssue de | 6exercice clos | e 31 d®cembre 2009, | e
de la maniére suivante
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(en milliers d'euros) 31-déc.-09 31-déc.-08

Actifs courants 1270 732
Actifs non courants 172 115
Dettes courantes 790 470

Dettes non courantes -

Revenus 4244 3615
Charges (4 070) (4 175)
Résultat net 174 (560)

Autres titres immobilisés

Les titres immobilisés sont liés a une participation dans la société MEDHOST a hauteur de 17,19414 %des droits

de vote.

A | 6i ssue de | 6exercice clos I e 31 d®cembre 2009, | e
de la maniére suivamt A noter que les informations présentées sont au 31/10/2009.

- 31/10/2009 10 .
(en milliers d'euros) . 31-déc.-08
mois
Revenus 9 304 12 462
Résultat net 763 1811
Capitaux propres 1577 1037

Au cours de | 6ann®e 2009, Val tech SA est entr ®e dan:
validant cette opération a été signé le 29 Janvier 2010.

En application de la Norme IFRS 5, cet actif non courant a donc été identifié conpmeilolis a la vente et est
ainsi présenté comme tel au bilan et au compte de résultat consolidé.

Ces titres avaient ®t® d®pr ®ci ®s ~ hauteur de 4 mil i
valeur Une reprise de provisionde 3.1 milbns dbéeur os a ®12R00% aimgetlea dvalderias ®e au
leur juste valeur a cette date, basée sur le prix de cession net de frais.

Préts et autres immobilisations financiéres

Les autres immobilisations financiéres correspondent & des dépfastions versés dans le cadre des locations
i mmobili res des soci ® ®s du Groupe pour un montant d

NOTE 77 CREANCES COURANTES

7.1.CREANCES CLIENTS ET COMPTES RATTACHES

Les créances clients au 31 décembre 2009 se présentamhdriere suivante
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(en milliers d'euros)
Au 31 décembre 2008

Valeur brute 25901
Provisions pour dépréciation (318)
Valeur nette au 31 décembre 2008 25583
Variation (4 157)
Mouvement des provisions (25)
Différence de conversion (248)
Variation de périmétre -
Autre mouvements (IAS 32-39) (2 066)
Valeur nette au 31 décembre 2009 19 583
Au 31 décembre 2009

Valeur brute 19 926
Provision pour dépréciation (342)
Valeur nette au 31 décembre 2009 19 583

Selon les normes IAS 32 et 39, les programmes de mobilisation de créances commerciales sont maintenus dans

l es cr®ances et dans | 6endettement cow tes créneesme | or

commerciales ne sont pas transférés en substance aux organismes de financement.

Léincidence sur | es d®couverts Groupe d®cemb
(en milliers d'euros)

Balance agée des créances non

provisionnées 31/12/2009  31/12/2008

< 30 jours 13 674 -

30-60 jours 4048 22 290

60-90 jours 961 1923

90-120 jours 900 1370

Total 19 583 25 583

Total des créances cédées au factor

inclues dans la balance agée 2 066 2 756

Mouvements des créances douteuses 31/12/2009 31/12/2008

au ler janvier (318) (627)

Provision sur créances douteuses (82) (330)

Créances irrécouvrables (111) 33

Créances recouvrées pendant I'année - -

Reprise de provisions 166 557

Incidence de l'impairment - -

Ecart de conversion 2 49

Au 31 décembre (342) (318)

Ancienneté des créances ayant fait

I'objet d'un impairment 31/12/2009  31/12/2008

< 30 jours - -

30-60 jours 27) (16)

60-90 jours (D) -

90-120 jours (315) (302)

Total (342) (318)

-151-



7.2.AUTRES CREANCES

(en milliers d'euros) 31-déc.-09 | 31-déc.-08
Créances sociales et fiscales 3802 1801
Autres créances 82 249
Charges constatés d'avance 1204 1 000

Fournisseur avances et acomptes = -

Autres créances 5088 3050

Charges constat®es dbavance

Les comptes <charges constat®es dbéavance enregistrent
rapportant aux exercices suivants. Les cadesfgisede const e
| ocations et déassurances.

NOTE 81 CAPITAL

8.1.CAPITAL
Au 31 d®cembre 2009, l e capital de VALTECH S. A. , doéun
88.668.358 actions ordinaires doédun nominal de 0,01 eu
Les variations sur la période se présentent de la maniére suivante :
(en unités) 31-déc.-09 31-déc.-08
Nombre d'actions au 31 décembre 2008 88 668 358 88 668 358
Augmentation de capital
Levées d'options
Nombre d'actions au 31 décembre 2009 88 668 358 88 668 358

8.2.ACTIONS DAAUTOCONTROLE

La société détient au 31 décembre 2009 un portefeuille total de 214.900 actions propres, ce qui représente moins

de 0,01 % de son capital. Les actions restant dans le portefeuille au 31 décembser2GlEstinées a étre

cédées au personnel de VALTECH ou a celui des sociétés qui lui sont liées, soit dans le cadre du plan d'options
d'"achat d'actions approuv® par | 6assembl ®e g®n®r al e d
Ceportefeul e se d®compose en 214.900 actions achet ®es en ]

8.3.RESERVES

Les di ff®rentes composantes des capitaux propres <con
maniére suivante
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(en milliers d'euros) Capital . 'prlm e_ Réserves ) Action Reserve_s de Total
d'émission d'autocontrole conversion
Capitaux propres a la fin de la période 1352 62 685 (30 661) (68) (2273) 31035
Augmentation de capital - - - - - -
Juste valeur actifs financiers - - - - - -
Dépréciation Goodwill JV KOREA - - - - - -
Résultat2009 - - (907) - - (907)
Reconnaissance des paiements en actions - - 29 - - 29
Actions dautocontrole - - - - - -
Différence de conversion - - - - 511 511
Divers - - - - - -
Capitaux propres a la fin de la période 1352 62 685 (31539) (68) (1762) 30 668

8.4.RESULTAT DE BASE PAR ACTION ET RESULTAT D ILUE PAR ACTION

La réconciliation entre le résultat de base par action et le résultat dilué par action peut étre présentée de la
maniere suivante

' Nombre moyen . )
Profit (perte) net d'actions Résultat par action
2009
Résultat de base par action (907) 88 668 358 (0,01)
Effets dilutif des stocks options - 1352 000
Résultat par action dilué (907) 90 020 358 (0,01)
2008
Résultat de base par action 1171 88 668 358 0,01
Effets dilutif des stocks options - 1890 442
Résultat par action dilué 1171 90 558 800 0,01
NOTE 97 INTERETS MINORITAIRES
(en milliers d'euros) 31-déc.-09 31-déc.-08
Intéréts minoritaires au début de la période 1 (21)
Augmentation de capital - -
Acquisition - -
Différence de conversion - 5
Autres variations )] 11
Résultat - part des minoritaires - 6
Intéréts minoritaires a la fin de la période = 1

Léacquisition en 2009 des actions de Valtech Offshore
100% de <cette filiale ainsi gue 100% de Valtech Sy:¢
minoritaires au 31 décembre 2009.
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NOTE 107 PROVISION POUR RISQUES ET CHARGES

10.1.EVOLUTION DES PROVISI ONS

(en milliers d'euros) Litiges rf)ruorwSel;)tzsél Codts de Engagement . Couverture Autres Total

9 P _p . restructuration de retraite  médicale USA

terminaison

Au 31 Décembre 2008
Courant 769 988 359 - - 71 2187
Non courant 18 40 580 231 66 935
Provisions au 31 Décembre 2008 787 1028 939 231 66 71 3121
Variation durant la période
Augmentation 170 473 1270 54 72 - 2038
Reprise (208) (1454) (293) - (67) (5) (2 027)
Reprise (utilisation) (18) (5) 9) - - - (32)
Variation de périmetre - 0
Autres 8) - 8" - - - 0
Différence de conversion (1) 48 - (2) 1 46
Variations au 31 Décembre 2009 (63) (988) 1023 54 3 (4) (25)
Au 31 Décembre 2009
Courant 724 - 513 - 69 67 1372
Non courant - 40 1449 285 - - 1774
Provisions au 31 Décembre 2009 724 40 1961 285 69 67 3146

10.2.PENSIONS, ENGAGEMENTS DE RETRAITE ET AUTRES AVANTA GES POSTERIEURS A LAEMPLOI .

Selon les lois et usages deaque pays, le Groupe accorde a ses salariés des régimes de retraite, prévoyance et
frais m®di caux. En France, chaque employ® du Groupe
autres pays, les régimes dépendent de la législation locale dusp, de | 6activit® et des p.
filiale concernée. Awdela des régimes de base, les régimes peuvent étre a cotisations définies ou a prestations
définies et, dans ce dernier cas, totalement ou partiellement couverts par des pladédiéstgactions,
obligations, contrats dbdébassurance ou autres formes de

- Régimes de base

Dans certains pays, et plus particulierement en France, le Groupe participe a des régimes de sécurité sociale de
base pour lesquelslachamgenr e gi st r ®e est ®gale aux cotisations app
de base sont considérés comme étant des régimes a cotisations définies.

- Régimes a cotisations définies
Les prestations versées dépendent uniquement du cumchtikegions versées et du rendement des placements
de ces derni res. Lo6engagement du Groupe se | imite au

- Régimes a prestations définies

La valorisation de | 6engag eemesnchlculdevannGallemmenp gar desuactdaires r e d
i nd®pendants en wutilisant | a m®t hode AProjected Unit
de rotation du personnel, de projection des salaires futurs et de revalorisation des ra¥gss vers

-Avantage post®rieur ° | 6empl oi et indemnit®s de fin
Les engagements post®rieurs ° | 6empl oi sont d®t er mi n
note 1.15. Pour les régimes de retraite, les pertes et gains actuarielsisdig en charges en respectant la régle

dite du fAcorridoro (les pertes et gains actuariels ex
de marché des actifs financiers sont amortis sur la durée de vie active moyenne résiduelke détentembres

du personnel bénéficiant de ce régime).

Pour les régimes de remboursement de frais médicaux, les pertes et gains actuariels sont amortis en charges sur
la durée de vie active résiduelle moyenne des bénéficiaires.

Les avantages postérieirs | 6 e mp |l o sont reconnus dans | es ®tats f
suivante:
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(en milliers d'euros) 31-déc-09 31-déc-08

Engagement de retraite 285 231
Autres avantages sociaux (couverture médicale US) 69 66
Total 354 297
a plus de cing ans 354 297

Afin de réaliser les évaluations actuarielles, les hypothéses de base des calculs ont été déterminées par les
actuaires pour chaqumys, les hypothéses spécifiques (taux de rotation du personnel, augmentation de salaire)
sont fixées société par société.

Engagement de Autres avantages 31-déc-09 31-déc-08

retraite sociaux

Provisions au début de la période 231 66 297 431
Codt des services rendus 54 5 59 (137)
Changement de méthode - - - -
Différence de conversion - (2) (2)

Provisions a la fin de la période 285 69 354 297

Hypotheses
Taux d'actualisation 4,62% 4,62%
taux d'augmentation annuelle des salaires 2,00% 2,00%
Age moyen de départ a la retraite 63 63
Taux de progression des dépenses médicales

Les taux dbéactualisation font r ®f ® ence au 20ansx de r «

(indice reuters).

Léoentit® am®ricaine g re son programme dobéassurance ml
été mis en place un plan dans lequel le Groupe rembourse directement les dépenses médicales de moins de
50.000 dollardJS. Les autres frais sont couverts par un systeme de fonds de réassurance auquel participe le
Groupe.

Lédestimation de |l a provision en fin de p®riode repo
précédente (année civile 2008).

10.3.LITIGES

Dans le cours normal de leurs activités, les sociétés du Groupe peuvent étre impliquées dans un certain nombre
de procédures judiciaires, arbitrales et administratives. Les charges qui peuvent résulter de ces procédures ne
sont provi si otes®r probgbles et due leus mpantarg peut étre soit quantifié, soit estimé dans
une fourchette raisonnable.

Le montant des provisions retenu est fond® sur | 6app
partie de facteurs autres que |l e stade dbébavancement d
en cours de procédure peut toutefentrainer une réappréciation de ce risque.

A |l a connaissance de | a Soci ®t ®, il néexi ste pas dba
ou ayant eu dans un passé récent, une incidence significative sur la situation financi®e, lel t at , | 6act i
patrimoine de | a Soci ® ® et du Groupe. Ni l e Groupe \
ou ° une proc®dure ddéarbitrage quelconque dont Il a d

raisonnablemdnavoir une incidence négative significative sur ses résultats, son activité ou sa situation
financiére consolidée.
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de
fi®s,

de |
tiges

b6exe
ave

Les dotations et |l es reprises
sociaux etfiscauxq@e ont mai ntenant not.i
10.4.PROVISIONS POUR PERTE A TERMINAISON

provisions
et des |

Lorsque les contrats de prestation sont au forfait, les sociétés du Groupe comptabilisent une provision pour perte

a terminaison lorsque lecotéd r evi ent pr ®vi si onnel ddéun contrat est
Les dotations et reprise de | bdexercice concerne princ
qui sont désormais sous controle.
10.5.CouUTS DE RESTRUCTURATION
Dans | e cadre des plans de restructuration initi®s a

pour risques peut étre présentée de la maniére suivante

(en milliers d'euros) rég:ucz:utitcs)ndges Bureaux Ll Cumul
. inuti lisés 31/12/2009 | 31/12/2008
effectifs

Provision début de période 938 938 1674

Nouveaux plans

Charge de la période 1278 1278 41

Utilisation de la période (302) (302) (460)

Différence de conversion (48) (48) (317)

Provision fin de période 1961 1961 938
L6®volution de | a provision pour c océmpemediede previsionr uct ur

pour la partie des loyers a venir sur nos bureaux sous utilisés en Grande Bretagne et-bBumsEtats

Lescoltsde estructur ati on
not amment |l es co%ts |

comptabilis®s emMl1d&h &rigecso mparea nle
®s | 6OPA pour un montant de 7

NOTE 1117 DETTES COURANTES T NON COURANTES

11.1.DETTES NON COURANTES

Les dettes non courantesncernent

(en milliers d'euros) 31-0déc.-09 | 31-déc.-08
Dettes fiscales et sociales - -
Autres 78 147
Dettes non courantes 78 147

11.2.DETTES COURANTES

Les autres dettes courantes se présentent de la maniére suivante
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(en milliers d'euros) 31-déc.-09 | 31-déc.-08
Dettes fiscales et sociales 8 905 8 787
Avances clients 866 524
Produits constatés d'avance 2342 1732
Autres dettes financiéres 222 -
Dettes sur acquisition de Kiara - 417
Autres 138 196
Dettes courantes 12 473 11 656

11.3.DETTES FOURNISSEURS
La balance agée des dettes fournisseurs se présente de lsuizaote;

(en milliers d'euros)

Balance agée des dettes fournisseurs 31/12/2009
< 30 jours 5171
30-60 jours 1510
60-90 jours 51
90-120 jours 511
Total 7 243

(en milliers d'euros)

Valeur nette au 31 décembre 2008 7 140
Variation (6)
Différence de conversion (111)

Variation de périmetre -
Autre mouvements (IAS 32-39) -
Valeur nette au 31 décembre 2009 7242

NOTE 127 TRESORERIE ET EQUIVA LENTS DE TRESORERIE ET DETTES FINANCIERE S

12.1. TRESORERIE NETTE ET EQUIVALENTS DE TRESOR ERIE

La trésorerie et équivalents de trésorerie figurant dans le tableau des flux de trésorerie consolidés, comprend la
trésorerie (fonds en caisse et dépdts a vue) ainsi que les équivalents de trésorerie (placements a court terme, tres
liquides, qui sont facdment convertibles en un montant connu de trésorerie et qui sont soumis a un risque
négligeable de changement de valeur).

Les placements dont | 6®ch®ance initiale est ° plus d:
comptes bancaise f ai sant | dobjet de restrictions (comptes bl
propres ° certains pays ou secteurs dbéactivit®s (con

équivalents de trésorerie du tableau desdletrésorerie.
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(en milliers d'euros) 31-déc-09 31-déc-08
Trésorerie et équivalent 8173 9591
Découvert (1094) (2 965)
Mobilisation de créances (IAS 39) (2 066) (2 756)
Total 5013 3870

12.2.ANALYSE DE LA DETTE P AR NATURE

(en milliers d'euros) 31-déc-09 31-déc-08
Emprunt (part > 1 an) 200 161
Location financement (part > 1 an) 141 103
Dettes non courantes 341 264
Emprunt (part <1 an) 230 466
Location financement (part < 1 an) 174 167
Découvert 3160 5721
Dettes courantes 3564 6 354
Total dettes financieres 3905 6618
12.3.ANALYSE DE LA DETTE P AR ECHEANCES

(en milliers d'euros) 31-déc-09 31-déc-08
<lan 3564 6354
1-5ans 341 264
+5ans
Total 3905 6618
12.4 ANALYSE DE LA DETTE P AR DEVISES

(en milliers d'euros) 31-déc-09 31-déc-08
Euros 2881 4045
Livre sterling 457 -
usSD 221 2332
Roupie indienne 162 7
Couronnes Danoises 14 29
Couronnes Suédoises 171 205
Total 3905 6 618

12.5.CONTRATS DE FINANCEM ENT

La plupart des contrats de financement conclus par le Groupe contiennent les clauses habituelles en cas de
d®f aill ance ou dé®volution d®favorable significative
clauses, ladégrada on signi ficative de la situation financi r
significative ou méme de la totalité de ses lignes de crédit.

12.6.M OBILISATION DE CREAN CES

Confor m®@ment Il FRS 1, | e Grier2@D®lesaormel AS 32i& 3 rélativep | | qu e

aux instruments financiers.
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Selon |l es normes | FRS (I AS 39), |l es cr®ances clients
transfert des risques inhérents au recouvrement, doivent rester daosngsces c¢cl i ents en cont
compte de d®couvert. Au 31 d®cembre 2009 Iéincidence

NOTE 137 INFORMATIONS SECTORI ELLES

Conformément a la norme IFRSi&8ect eur s Op®r ationnels, |1 6information
pr ®sent ®e et ®tablie sur | a base des donn®es de gest
activit®s et | é6aebkl paatilen Pi®sidensowrnt | e Conseil doA

organe de décision opérationnel du Groupe.

Chaque secteur opérationnel représente une ou plusieurs entités légales, regroupées par zone géographique du
Groupe et qui est expés a des risques et une rentabilité différents des risques et de la rentabilité des autres
secteurs opérationnels.

Chaque secteur op®rationnel fait | 6obj et déun suivi
indicateurs de performance commtins | 6 ensembl e des secteurs.

Les secteurs pr®sent®s au titre de | dinformation sect
de secteurs op®rationnels similaires, en | do@esurrence
pour ®valuer l a performance dbébun secteur sont ®t abl

Groupe pour ses états financiers consolidés.

Léinformation sectorielle de premier niveaupeesirrespol
implanté:

France

Suéde

Danemark

RoyaumeUni

Etats Unis,

Asie

Les informations sectorielles du Groupe au 31 décembre 2009 sont présentées de la maniére suivante

31-déc.-09

France Suede Danemark Royaume-Uni Allemagne Etats-Unis Autres Total
Revenus
Revenus avec des tiers 33428 12 649 9169 5836 5753 6908 1669 75411
Autres produits opérationnels 61 2 - 36 6 - 1 106
Total des revenus opérationnels 33489 12 650 9169 5872 5 758 6908 1670 75517
Résultat
Résultat opérationnel (520) 1297 549 (805) (469) (3805) 2 (3 756)
Intéréts minoritaires - - - - - - - -
Quote-part dans les résultats des sociétés associées - - - - - - 89 89
Amortissement et dépréciation (hors goodwill) (237) (153) (166) (106) (117) (318) (298) (1396)
Dépréciation des goodwills - - - - - - - -
Résultat avant impots (666) 1280 573 (975) (415) (3984) 67 (4 119)
Impots sur les bénéfices (13) (510) 377 123 120 ()] 7 89
Résultat net de la période 2444 770 951 (851) (295) (3985) 61 (907)
Etat de la situation financiere du groupe
Gooduwill (valeur nette) 2037 584 445 - 3688 - 6919 13674
Actif courant 21293 4532 4170 1488 2382 2840 1148 37855
Actif non courant 3572 832 1172 1791 4302 428 7626 19723
Trésorerie et équivalent de trésorerie 4015 1400 1273 1 1107 289 88 8173
Dettes 14 842 2661 2221 3035 266 2711 1172 26 909
Autres informations
Investissements de I'année
* Actif incorporel 169 - - 3 12 - 3 186
* Actif corporel 108 244 191 21 11 289 20 884
* Actif financier 11 - 144 5 3 - 83 251
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31-déc.-08
France Suede Danemark Royaume-Uni Allemagne Etats-Unis Autres Total
Revenus
Revenus avec des tiers 38974 11 684 11 476 11670 8 863 15 166 2632 100 464
Autres produits opérationnels 79 15 - - 8 22 3 127
Total des revenus opérationnels 39 053 11699 11476 11670 8871 15188 2634 100 591
Résultat
Résultat opérationnel 1233 1043 1642 (229) 773 (1942) (117) 2403
Intéréts minoritaires 6) - - - - - - (6)
Quote-part dans les résultats des sociétés associées - - - - - - (287) (287)
Amortissement et dépréciation (hors goodwill) (584) (117) (143) (353) (133) (221) (586) (2137)
Dépréciation des goodwills - - - - - - - -
Résultat avant impots 1019 1059 1610 (319) 862 (1998) (699) 1533
Impots sur les bénéfices (29) (370) (402) 62 395 (12) - (356)
Résultat net de la période 984 689 1208 (257) 1257 (2011) (699) 1171
Etat de la situation financiére du groupe
Goodwill (valeur nette) 2037 466 444 - 3688 48 7164 13 847
Actif courant 16 780 4229 4092 2932 3922 6516 1167 [ 39638
Actif non courant 3819 710 1001 1744 4289 563 7955 20081
Trésorerie et équivalent de trésorerie 4909 1204 963 477 1622 333 83 9591
Dettes 14 045 2716 1603 3156 899 4441 1823 28 683
Autres informations
Investissements de lannée
* Actif incorporel 4 - - 25 4 1 62 96
* Actif corporel 237 120 79 17 70 309 67 899
* Actif financier 93 - - 51 8 48 - 200
NOTE 147 PERSONNEL
14.1.EFFECTIF MOYEN ET CHA RGES DE PERSONNEL
31-déc.-09 31-déc.-08
Nombre moyen de personnes

Facturable Non facturable Facturable Non facturable
France 195 60 223 43
Etats-Unis 63 11 129 23
Europe (France exclue) 218 51 276 57
Inde 262 34 333 46
Total 737 156 961 169

Charges de personnel (charges sociales compriseg) 31-déc.-09 31-déc.-08

Codts des ventes (41 569) (47 968)
Colts commerciaux (3883) (4 865)
Colts administratifs (7 975) (8 663)
Total (53 427) (61 496)
Droit Individuel & la Formation (DIF)
Confor m®@ment -Fl &6dAuwvi 33 ndAct2o00rde 2004 du comit® dobéur

comptabilisation du droit individuel & la formati®nDIF », les dépenses engagées au titre du DIF constituent

une charge de la période et ne donnent donc liauédan pr ovi si onnement mai s ment.i
du volume ddébheures ° |l a cltture de | 6exercice de | a
nbayant pas fait | 6objet de demandes des salari ®s.

Dans quelques cas limités (demad@eCongés Individuels de Formation (« CIF ») ou en cas de licenciement ou

d®mi ssion) 0% ces d®penses ne peuvent °tre consi d®r ®«
court terme en r®sultant est pPrevigsieohm®bdamgatien ¢ ol
devient probable ou certaine.
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Au titre du droit individuel a la formation, pour les personnes-foostionnaires et en contrats a durée
i nd®t er mi n®e au sein des entit®s f reade-lagparsoevertednais Gr oup
non consommeée des droits est de 12 034 heures au 31 décembre 2009.

14.2.50US TRAITANTS

31-déc.-09 31-déc.-08
Nombre moyen de sous traitants
Facturable Non facturable Facturable Non facturable
France 42 6 48
Etats-Unis 13 1 21 -
Europe (France exclue) 40 6 20 2
Inde 21 6 - 2
Total 116 18 89 4
15.1.CHARGES OPERATIONNELL ES
(en milliers d'euros) 31-déc.-09 | 31-déc.-08
Salaires (42 792) (50 355)
Charges sociales (10 888) (11 357)
Rémunérations payées en actions (29) (100)
Dépréciations et amortissements (1 396) (2 137)
Test de dépréciation surimmobilisations financiéres - -
Test de dépréciation reconnu / (repris) sur créances commerciales (476) (182)
Autres (21 210) (33 520)
Total charges opérationnelles par nature (76 791) (97 651)
Colts des ventes (51 159) (67 908)
Colts commerciaux (5 190) (6 592)
Codts administratifs (20 442) (23 151)
Total charges opérationnelles par destination (76 791) (97 651)
Le cr®dit doéi mp?tt recherche est comptabilis@&@rlan d®&du:
ligne «Autres» des charges opérationnelles..
NOTE 15.2.71 AUTRES PRODUITS ET CHARGES OPERATIONNELS
(en milliers d'euros) 31-déc.-09 31-déc.-08
Plus ou (moins) values sur cession (38) ()
Dépréciation des actifs (428) -
Colts de restructuration (2 015) (534)
Autres (D) 5
Total (2 481) (637)
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(en milliers d'euros) 31-déc.-09 31-déc.-08
Charges d'intéréts sur dettes financiéres (235) (326)
Produits financiers 65 158
Co(t net de I'endettement (170) (168)
Variation des provisions sur actifs non courants (102) (20)
Autres produits (charges) financieres (60) (162)
Différences de change (121) (242)
Autres charges et produit financiers (282) (414)
Total (452) (582)
17.1.ANALYSE DE LA CHARGE DAMPOT
La charge déimptt de | a p®riode peut °tre anal ys®e de
(en milliers d'euros) 31-déc.-09 31-déc.-08

Produits (Charges) d'impot exigible (99) (90)
Variation des imp06ts différés 18B (266)
TOTAL 8b (356)
Léimprtt diff® r ® comptabilis® dans | e cadre des compt e
taux dobéi mposition | ocal des soci ® ®s concern®es.
17.2.IMPOTS DIFFERES
Les impdts différés actifs reconnus au 31 décembre 2009 peuvent atlésiébmme suit :

(en milliers d'euros) Impot différé MdeW@é Mmmsdﬁéms

net actif passif

Début de période 202 2021
Charge d'impdts 188 250 (62)
Ecart de conversion 9) (6) 3)
Changement de méthodes - -
Variation de périmeétre - -
Fin de période 2 20p 2265 (65)
Dont part courante 157]1 1636 (65)
Dont part non courante 62p 629
Le Groupe reconna’t des cr®ances doéimpltts | i ®es d e
concern®e permet dobébenvisager doe& mani re fiable le rec
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ConformémentalA3 2, | es actifs et
Léanal yse par nature des i
(en milliers d'euros) Impot différés | Imp6t différés
actif 2009 actif 2008

Créances d'imp6t sur déficit 148p 187¢
Retraitements de consolidation 8B 8:
Différences temporaires 62B 6(

31-déc-04 220p 202:

passifs

mp!ts

di

doi

ff®r ®s

mplts

s e

d

i ff®r ®s

pr ®sent e

Les imp6ts différés actifs relatifs a des différences tenmgsraur la société Danoise ont été comptabilisés sur la

p®ri ode avec une incidence de 582 milliers dbéeuros su
L6i mportance des d®ficits reportabl es g®n®r ®s par C
reconnaitre lacréancecoe s pondant e en aison de | 6absence doé®l ®mer
Impbts différés Impots différés
- , actifs non actifs non
(en milliers d'euros)
reconnus en reconnus en
2009 2008

Valtech SA 10 896 15 851
Valtech Training (France) - -
Valtech Offshore = -
Valtech Ltd (UK) 124 -
Valtech AG (Allemagne) 331 -
Valtech Danemark - -
Valtech Inc 2 236 798
Valtech Systems Private Limited 1031 -
Total 14 618 16 649
17. 3. Preuve doéi mptts
L6i mp?tt sur l es soci ® ®s de | dann®e r®sulte de | 6app
i mptts au 31 D®cembre 20009. En France, l es imptts di
33,33%. Le rapprochemententre6i mptt t h®orique calcul ® sur | a base
l 6i mptt effectif est | e suivant
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(en milliers d'euros) 2009 2008

Résultat net (907) 117
Charges d'imp6t (89) 3t
Intéréts minoritaires

Résultat des sociétés mis en équivalence (89) 2¢
Résultat avant imp6ts (1 085) 18z
Produits (Charges) d'impdts théorique 362 (607)
Dépréciation des écarts d'acquisition (87)

Différences permanentes sur crédit impot recherche 773

Autres différences permanentes 36 1
Elimination de résultat interne 934

Utilisation de créances d'imp6t sur déficits antérieurs

Créances d'impdt reconnues sur déficits antérieurs 467 101
Créances d'impdt non reconnues sur la période (2 489) (956)
Résutat non soumis a Imp6ts

Ecart de taux d'imposition entre les différents pays 104 2C
Différence due a des changements de taux d'imposition

Impét forfaitaire, crédit d'imp6t (3)

Rémunération en actions 8) (33)
Produits (Charges) réels d'impét 89 (356)

NOTE 181 PAIEMENT EN ACTIONS

Le Groupe VALTECH met en oeuvrd es pl ans ddédoptions sur actions r®

Personnel . Les plans dbéoptions sur actions permett
donnant au b®n®ficiaire | a possi bi llculé sr ladbdse blu cours r des
moyen de | daction | ors des 90 jours pr®c®dant | eur at

18.1.DESCRIPTION DU MODELE D&GEVALUATION

Conformément aux prescriptions de la norme IFRS 2 « Paiement fondé sur des actions », les options de
souscripthan ododadtbhiaons attri bu®es aux salari ®s sont
modalités suivantes : la juste valeur des options attribuées, estimée correspondre a la juste valeur des services
rendus par les employés en contrepartiedésoph s re-ues, est d®termi n®e ~ | a d

La juste valeur des stoaiptions est déterminée selon le modéle binomial. Ce dernier permet de tenir compte des

caract®ristiques du plan (prix doexenrcide,| @®rti nidleu tdi
sans ri sque, cour s de | 6acti on, volatilit®, di vider
b®n®ficiaires, tel que | 6exercice des options avant |

18.2M OUVEMENTS DANS LES PLANS DGOPTIONS DURANT LA PE RIODE
Les donn®es relatives aux plans dbéoptions sur actions
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2009 2008
Nombre d'options Prix d'exercice Nombre d'options Prix d'exercice
moyen moyen
Nombre d'option non levées au 31 décembre 2008 1890 442 0,88 3701430 0,92
alloués - - - -
annulées (15 000) 0,87 (1 321 355) 0,98
Exercées
Caduques (523 442) 0,91 (489 633) 0,93
Nombre d'option non levées au 31 décembre 2009 1352 000 0,87 1890 442 0,88
Nombre d'options exercables au 31 décembre 2009 1 352 000 0,87 1890 442 0,88
18.3.PLANS DGOPTIONS AU 31 DECEMBRE 2009
Décision du Conseil Date de clbture Nombre Prix Nombre Prix
d'administration d'options 2009 d'exercice d'options 2008 d'exercice
16-févr.-99 16-févr.-09 - 0,02 25 300 0,02
24-sept.-03 23-sept.-08 - 1,03 - 1,03
31-déc.-03 30-déc.-08 - 0,90 - 0,90
26-janv.-04 25-janv.-09 - 0,90 42 500 0,90
26-janv.-04 24-janv.-09 - 0,97 10 000 0,97
09-avr.-04 08-avr.-09 - 0,98 10 000 0,98
09-avr.-04 8-avr.-09 - 0,98 404 642 0,98
07-sept.-04 06-sept.-09 - 0,68 30 000 0,68
13-déc.-04 12-déc.-09 - 0,96 1 000 0,96
30-mai-05 29-mai-10 1 352 000 0,87 1 367 000 0,87
Nombre d'options et prix d'exercice moyen 1 352 000 0,87 1890 442 0,88
18.4.JUSTE VALEUR DES OPTIONS ALLOUES DURANT L A PERIODE
I ndy a pas eu de nouveau plan doéattribution
Principales hypotheses 2009 2008
Modele de valorisation Binomial Binomial
Prix de I'action a la date de l'attribution -
Prix d'exercice a la date d'attribution -
Volatilité attendue -
Taux d'intérét sans risque a la date d'attribution -
Taux de dividende attendu -
Juste valeur de l'option -
18.5.INCIDENCE DES PAIEMEN TS EN ACTIONS
(en milliers d'euros) 31-déc.-09 31-déc.-08
Co(t des ventes 8 37
Colts commerciaux - _
Co(ts administratifs 2] 63
Charges de la période 29 100
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NOTE 1917 ENGAGEMENTS HORS BIL AN

Les engagements hors bilan peuvent se présenter de la maniére suivante:

19.1.0BLIGATIONS CONTRACTU ELLES

Les immobilisations faisant | 6objet déun contrat de |
|l es avantages et | es risques inh®rents ° | a propri ®t

(agencements et équipemgnts

Les locations simples peuvent étre présentées de la maniére suivante:

(en milliers d'euros) 31-déc-09 Moins d'lan Entre 1anet5 au-delade 5
ans ans
Locations simples 15 35p 3923 10 771 66.
Total 15 35p 3923 10 771 66:
L6®volution des engagements sur |l ocations de bur eaux

présent tableau, une provision pour risques étant déja prise en compte dans le cadre de mesures de rationalisation
du parc immobilier.

19.2.GARANTI ES DONNEES

Le Groupe VALTECH a consenti les garanties suivantes:

(en milliers d'euros) 31-déc-09 31-déc-08
Garanties sur contrats de locations 4942 5 48¢
Titres Medhost en garanties
Garanties données aux banques 174 751
Total 6 69 6 237
Ces cautions donn®es ~ | 6origine pr®sentaient | es car
Garantie ° premi re demande pour une dur ®e de quinze

la prise a bail déocaux sis a LONDRES. Le montant de la garantie est égal a la somme des loyers sur la durée
totale du bail. Le montant résiduel de la garantie est de 4 389 million de livres sterling dont une partie a été
enregistrée dans les comptes consolidés en pravigior risques au titre des locaux inutilisés.

Une garantie bancaire a été consentie a premiéere demande en faveur de la h3RQBANK Ltd. » en
garantie de différents crédits qui ont été ou seront consentis a Valtech India Systems Private Ltddmins la
débun montant gl obal de 875 000 euros.

Une caution solidaire de Valtech Training a été consentie au CIC. Elle concerne un prét0dé 800 4 e n
principal et des int®r°ts au taux dOEURI BOR €. 3 moi s,

Unelignedecrédid 6un mont ant t @u 3 ldécaibre BBAstkgarantierpar sles cessions de
créances professionnelles a hauteur de 120 % des encours.

La Société Valtech AB a donné en gage a Handelsbanken, ses actifs, pour amt mamtdéfini dans la limite
ddéun ma x ilaD00d sedt et 1 GO0 actions de Kiara Scandinavia.en garantie du pr8ds@8@ SEK qui
[ ui a ®t ® accord® dans | e cadre de | 6acquisition de K

19.3.CLAUSES DE VARIATION DE PRIX
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Laso¢ ®t ® VALTECH AB a au 31/12/2009 un engagement rela
Kiara Scandinavia.Calcul® en foncti onl300@GEKRAEILt S Vvar
Décembre 2009, ce complément de prix est estithéG 000 SEK.

19.4.GARANTIES RECUES

Cautions bancaires

Les banques du groupe VALTECH ont consenti les causaoivantes:

Pour la prise a bail des bureaux pour un montant total d822&uros.

Pour la garantie de bonne exécution du Contrat gigmé/altech Training avec la Communauté européenne a
hauteur de 150 000 0. Valtech Training a donn® en d®p

un montant identique.

Pour la garantie d'un appel d'offre effectué par Valtech Ageunpyes du Crédit Agricole du Maroc pour 50 000
MAD.

A premi re demande en faveur dO6Axis Bank Lted, couvr a
| 6achat de biens ° Software Technology Park of I ndia,

NOTE 201 PARTIES LIEES

Les titres mis en équivalence concernama prise de participation dans une jeiahture coréenne initialement

a hauteur de 47% réalisée durant le mois de novembre 2000. cour s de | 6exercice 2006,
a deux oprations de recapitalisation au sein de la société Valtech CO.Ltd en accord ave@astboncaire la
soci ® ® de droit cor ®en SK Namsan Bl dg. A | 6i ssue de

société Coréenne contre 48,36% &dyahvier 2006
En 2007, la Société Valtech SA a acquis 1.79% de la Joint Ve¥Wltech Co.Ltd, portant son pourcentage de
participation a 50.79%.

Les transactions envers les entreprises consolidées par mise en équivalence sont détaillées comme suit :

(en milliers d'euros) 31-déc.-09 31-déc.-08

Créances JV Chusik Korea 228 172
Intéréts courus - -
Dettes courantes

Relations significatives avec JV Chusik Korea

Les r®mun®rations directes et indirectes aux organes
jetons de pr®sences comptabilis®es par VALTECH S. A. o
de la maiere suivante
(en milliers d'euros) 31-déc.-09 31-déc.-08
Avantages a court terme (Honoraires et Salaires) 971 1432
Avantages postérieurs a I'emploi
Jetons de présence 45 15
Avantages en nature 41 48
Indemnité de fin de contrat de travail
Charges de la période 1 057 1494

NOTE 2117 HONORAIRES DES COMMI SSAIRES AUX COMPTES
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En Ku EXERCICE 2009 EXERCICE 2008
Deloitte & Deloitte &
Associés| Fidrex Associés| Fidrex

Audit
- Commissariat
aux comptes
certification,
examen des
comptes
individuels et
consolidés
Emetteu 136 59 160 71
Filiales 79 9 78 12

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

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

Nb: ce tableau inclut les honoraires convenus avec les commissaires aux comptes au titre des exercices 2008 et
2009. lls sontomptabilisés en charges sur 2008, 2009 et 2010 au prorata du temps passé sur chacun des exercices.
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12023  RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES SUR LES COMPTES
CONSOLIDES AU 31 DECEMBRE 2009

FIDREX Deloitte & Associés
14, rue de la Pépiniere 185, avenue Charlede-Gaulle
75008 Paris B.P. 136

92524 NeuillysurSeine Cedex

Valtech
Société Anonyme

80 avenue Marceau
75008 Paris

Rapport des Commissaires aux comptes
sur les comptes consolidés

Exercice clos le 31 décembre 2009
Aux actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre Assemblée générale, nous vous présentons notre
rapport relatif & I'exercice clos le 31 décembre 2009, sur

- le contrdle des comptes consolidés de la société Valtech, tels qu'ijsistsau pésent rapport ;
- la justification de nos appréciations
- la vérification spécifique prévue par la loi.

Les comptes consolid®s ont ®t® arr°t®s par | e Consei
audit, d'exprimer une opinion sursceomptes.

|. Opinion sur les comptes consolidés

Nous avons effectu® notre audit sel on | e;xesmarmesnes doe
requi rent | a mi s e en Tuvre de diligences per mett al
consolidés ne comportent pas d'anomalies significatives. Un audit consiste a vérifier, par sondages ou au moyen
ddédautres m®tionh,ded élémentsqgustifiaBtidesanbntants 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. Nousnsstjoe les éléments que nous avons collectés

sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion.

Nous certifions que les comptes consolidés de I'exercice sont, au regard du référentiel IFRS tel qu'adopté dans
I'Union européenne, réguliers et sincéeeslonnent une image fidéle du patrimoine, de la situation financiére,
ainsi que du résultat de I'ensemble constitué par les personnes et entités comprises dans la consolidation.

Il. Justification des appréciations

En applicati on drtile L. 823% qudede de comnsercedrelatiiesda la justification de nos
appréciations, nous portons a votre connaissance les éléments suivants

La soci ® ® proc de syst®mati quement, “ chaquescl ttur
actifs incorporels ° dur®e de vie ind®finie et ®val ue
long terme, selon les modalités décrites dans la Note 1.11 aux états financiers. Nous avons examiné les modalités

de mi se e etestdewdépeiciation airtsi que les prévisions de flux de trésorerie et hypotheses utilisées

et nous avons vérifié que la Note 3.2 donne une information appropriée.
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Les appr®ciations ainsi port ®es s obi nenptesconsalidés, pfians | e
dans leur ensemble, et ont donc contribué a la formation de notre opinion exprimée dans la premiére partie de ce
rapport.

Ill. Vérification spécifique

Nous avons également procédé, conformément aux normes d'exercice profesgiplicables en France, 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.
Paris et Neuilly, le 27 avril 2010

Les Commissaires aux comptes

FIDREX Deloitte & Associés

Albert BENSADON JeanLuc BERREBI

20.2.4 AUTRES INFORMATIONS CONSOLIDEES

Néant
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1203

PRESENTATION DES COMPTES CONSOLIDES AU 31 DECEMBRE 2008

1 20.3.1

COMPTES CONSOLIDES AU 31DECEMBRE 2008

COMPTE DE RESULTAT C ONSOLIDE

Les montants dans | e pr®sent document sont expri m®s
31-déc.-08 | 31-déc.-07 Note

Revenus 100 464 106 705 Note 13
Autres revenus 127 53 Note 13
Total revenus 100 591 106 758
Co(ts des ventes (67 908 (72632) Note 15
Marge brute 32 683 34126
Colts commerciaux (6 592 (6 664) Note 15
Codts administratifs (23 151 (22 317)
Marge d'exploitation 2 940 5145
Colts de restructuration - -
Autres produits et charges d'exploitation (538) (1018) Note 15.2.
Dépréciation des Goodwills - - Note 3
Résultat de l'activité opérationnelle 2 402 4127
Quote-part dans le résultat des sociétés associées (287) 256
Co(t net de l'endettement (168) (239) Note 16
Autres produits et charges financiéres (414) (561)
Résultat net avant imp6ts des activités poursuivies 1533 3 583
Impbts (356) (1011) Note 17
Intéréts minoritaires (6) - Note 9
Résultat net de la période 1171 2572
Nombre moyen d'actions de base 88 668 85 143 Note 8.4
Nombre moyen d'actions aprés dilution 90 559 88 845 o
R?sultat par act!on dg t,)ase 0,01 0,03 Note 8.4.
Résultat par action dilué 0,01 0,03
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BILAN CONSOLIDE

31/12/08 31/12/07 Note

Ecart d'acquisition 13 847 14 621 Note 3
Immobilisations incorporelles nettes 181 579 Note 4
Immobilisations corporelles nettes 2752 3846 Note 5
Participations dans les entreprises co-associées 214 3

Actifs financiers non courants, nets 296 6 Note 6
Autres actifs non courants, nets 2183 2721

Impdts différés actifs 608 1183 Note 17
Actifs non courants 20 081 23 869

Créances clients et comptes rattachés 25583 30771 Note 7.1.
Impbts courants - court terme - -

Imp6ts différés actifs 1414 1177 Note 17
Autres actifs courants 3050 3258 Note 7.2.
Trésorerie et équivalents de trésorerie 9591 4537

Actifs courants 39 638 39743

TOTAL ACTIF 59 719 63 612

Capital 1352 1352 Note 8.1.
Primes d'émission 62 685 62 685 Note 8.3.
Autres réserves (31 832) (34 504) Note 8.3.
Actions d'autocontrole (68) (68) Note 8.2.
Résultat net - part du Groupe 1171 2572 Note 8.3.
Différence de conversion (2 273) (372) Note 8.3.
Capitaux propres - part du Groupe 31035 31 665

Intéréts minoritaires 1 (21) Note 9
Capitaux propres 31 036 31 644

Provisions pour risques et charges - part non courante 704 1389 Note 10
Pensions et indemnités de départ a la retraite 231 278 Note 10
Emprunts aupres des établissements de crédit - part non courante 264 64 Note 12.1.
Autres passifs non courants 147 28 Note 11.1.
Impbts différés passifs - -

Passifs non courants 1346 1759

Provisions pour risques et charges - part courante 2187 680 Note 10
Emprunts aupres des établissements de crédit - part courante 633 515 Note 12
Découverts bancaires 5721 4939 Note 12
Dettes fournisseurs et comptes rattachés 7 140 8 277

Autres passifs courants 11 656 15798  Note11.2.
Impdts courants - court terme - -

Passifs courants 27 337 30 209

Total passifs 28 683 31968

TOTAL PASSIF 59 719 63612
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TABLEAU DE FLUX DE T RESORERIE CONSOLIDE

31/12/08 31/12/07 Notes
Résultat net - part du Groupe 1171 2572
Intéréts minoritaires 6 -
Ajustements permettant de passer a la variation de trésorerie d'exploitation
- Dépréciation et amortissement, net 3017 1061
- Dépréciation des écarts d'acquisition - - Note 3
- Dotation aux provisions pour engagement de retraite 47) 70 Note 10.2
- Moins (Plus) values sur cession d'actifs non courants 8 66 Note 15.2
- Charges liées aux paiements en actions 100 92 Note 18
- Résultat dans les sociétés co-associées 287 (175)
Codts financiers 664 394 Note 16
Résultat de dilution 11
Charges dimp6ts (imp6ts différés inclus) 356 1011 Note 17
Flux nets de tr®sorerie provenant des a¢t i5bv3t s 5d%le xpl 0i t
Impots payés (90) (@) -
Variations nettes des actifs et passifs courants 1215 375
FIlux nets de tr®sorerie provenant des a¢ti6wd8t s 5dB9%e xpl o0i t
Investissement actif non courant corporel (900) (2 309) Note 5
Investissement actif non courant incorporel (95) (436) Note 4
Prix de cession des actifs non courants cédés 1 61
Augmentation (Diminution) des investissements financiers 538 156
Flux nets de trésorerie liés aux activités dinvestissements (456) (2 528) -
Intéréts payés (664) (394)
Augmentation de capital - 1280 Note 8
Augmentation (diminution) des dettes financieres 778 (643) Note 12
Entrée de périmétre KIARA 389
Acquisition KIARA (928)
Paiement complément de prix Valtech Agency (1502) (142)
Flux nets de trésorerie liés aux activités de financement (2 927) 101 -
Incidence des variations des cours des devises (43) (617)
Actions d'autocontrdle (premiére adoption IAS 32 en 2005) - -
Mobilisation de créances (premiére adoption IAS 39 en 2005) - -
Flux net de la trésorerie et équivalent de trésorerie 4272 2 415 -
Trésorerie et équivalent de trésorerie au début de I'exercice (402) (2 817) Note 12
Trésorerie et équivalent de trésorerie a la fin de I'exercice 3870 (402) Note 12
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VARIATION DES CAPITA UX PROPRES CONSOLIDES

Action Différence Total part Intéréts

(en milliers d'euros) l\llombre 'I?rlme"s Réserves Resuliat d'auto de du  minoritai  Total
d'actions d'émission . .
contrble conversion Groupe  res
Au 31 décembre 2006 85358110 1301 61324  (36915) 2319 (68) 265 28 226 (21) 28205
Correction d'erreurs
Situation nete retraitée 85358110 1301 61324 (36915 2319  (68) 265 28226  (21) 28205
Augmentation de capital 3310248 51 1230 - 1281 1281
Affectation du résultat 2319 (2319 - -
Complement prime 131 131 131
d'émission
Remunergt[ops payées en » ) ) ) 9 ) »
actions différées
Résultat net (perte) 2572 2572 2572
Autres opérations - - - - -
Différences de conversion (637) (637) (637)
Autres charges et produits
comptabilisés directement (637) (637) (637)
en capitaux propres
Au 31 décembre 2007 88 668 358 1352 62685 (34504) 2572  (68) (372) 31665 (21) 31644
Correction d'erreurs
Situation nete retraitée 88668358 1352 62685 (34504) 2572 (68)  (372) 31665  (21) 31644
Augmentation de capital -
Affectation du résultat 2572 (2572)
Rernunergt[ops payées en 100 100 100
actions différées
Résultat net (perte) 1171 - 1171 6 1177
Autres opérations - - - 11 11
Différences de conversion (1901) (1901) 5 (1896)
Autres charges et produits
comptabilisés directement (1901) (1901) 16  (1885)
en capitaux propres
Au 31 décembre 2008 88 668 358 1352 62685 (31832) 1171  (68) (2273) 31035 1 31036

NOTE 17 REGLES ET METHODES COMPTABLES

Les états financiers consolidés au 31 décembre 2008 du Groupe ValteiB etdablis en conformité avec le
r ®f ®r ent i el |l FRS, t el qgubadopt® dans |1 d6Union europ®e
ont été retraitées en application de ces mémes principes.

1.1. PERIMETRE ET METHODES DE CONSOLIDAT ION (IAS 27, 28ET 31)

Les états financiers consolidés du Groupe comprennent les comptes de la société Valtech S.A. et de toutes ses
filiales significatives détenues majoritairement ou contrélées directement ou indirectement et les sociétés sous
influence notable.
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lersul t at des filiales acquises ou c®d®es durant I 6 e
effective de prise de contr!le jusqud”™ | a date effect

Les états financiers des filiales peuvent étre retraités si nécessaire atndie leurs méthodes comptables
compatibles avec celles du Groupe.

1.1.1. METHODES DE GONSOLIDATION

Intégration globale

Toutes |l es soci ® ®s dans | es-gdiied éd equd/allteca keepoeaevod
politiquesf i nanci "re et op®rationnell e de ces soci ®t ®s af
consolidées par intégration globale.

Le contrOle est présumé exister lorsque Valtech détient, directement ou indirectement, plus de la moitié des
droitsdev ot e ddédune entit® et qubdbaucun autre actionnaire
I ui permettant dbébopposer un veto ou de bloquer | es dR@e

Le contrble existe également lorsque Valtech, détemntimoi t i ® ou moins des droits

di spose du pouvoir sur plus de |l a moiti® des droits
pouvoir de diriger | es politiques fitneanrc®glreemeentt aoipr®er a
contrat, du pouvoir de nommer ou de r®voquer Il a maj
| 6organe de direction ®quivalent, ou du pouvoir de r
Consei |l rdedtaidom nawtde | 6organe de direction ®quival ent
Valtech consolide |l es entit®s ad hoc qudelle contr?t]
des avantages ou qubelle conserve | a ooajasesactifs® des ri s

Intégration proportionnelle
Valtech consolide par intégration proportionnelle les coentreprises dans lesquelles elle partage par contrat le
contrtle avec un nombre | imit® dbéautres actionnaires.

Mise en équivalence
Les sociétés dans lesquelles le Groupe exerce une influence notable, directe ou indirecte, sont mises en
équivalence.

Léinfluence notable est pr ®s um®e exi ster l%os que Va
davantage de rne oéntsi td®@, vodwef ddud®montrer cl airement o
influence notable peut °tre mise en ®vidence par d
déadmini stration ou “ | dor gapnaer tdec i cdiartd otni caru dea olcéeerstui
politiqgques, | dexistence dbébop®rations significatives a

Sociétés hors périmeétre

Les participations dans | es gu e hdeeaent comptalBiséesuapesr justé e x e r C
valeur en « titres disponibles a la vente » et suivent les dispositions des normes IAS 32 et IAS 39 relatives aux
instruments financiers.

Une liste des principales fili aldésmiseennéquivdlenat@e3l s ui Ve
décembre 2008 est présentée en Naot@&imetre de consolidation.

1.1.2. UTILISATIONDO ESTI MATI ONS

Pour établir les comptes du Groupe, la direction de Valtech doit procéder a des estimations dans la mesure ou de
nombreux &ments inclus dans les états financiers ne peuvent étre précisément évalués. La Direction est amenée

a réviser ces estimations en cas de changement des circonstances sur lesquelles elles étaient fondées ou par suite
de nouvelles infoomatiddesp®mui ednbcuen. sEur ccons®quence, |
décembre 2008 pourraient étre sensiblement modifiées.

Les principales estimations sont explicitées dans les notes suivantes
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Note3iEcart ddacquisition
Principales hypothéses retenuesipla construction des valeurs recouvrablesmod " | es, taux ddactualisation, t
3.2).

Note 10- Provisions
Provisions pour indemnités de fin de contrat et restructurations aux do6éactualisation, taux de succ s d

Note 10.2i Avantages du personnel
Taux dobéactualisation, doéinflation, de rendement des actifs du r ®qgi

Note 17i Impdt sur les sociétés
Hypothéses retenues pour la reconnaissance des impots différés actifs.

Note 18- Paiement en actions et assimilées
Modele, hypothéses sojecentes a la détermination des justes valecosrs dusous acent en date dodéattribution, p

1.1.3. REGROUPEMENTDO ENTREPRI SES

Les ®carts dobéac dPereixci®dieomn rdeip rc®s¥g n tdedrutn Ir egr oupement d
Groupe dans la juste valeur nette des actifs, passifs et passifs éventuels identifiables a la date de prise de
participation, généralement concomitante a la date de prise de eontrdl

Si |l a part déint ®r °t du Groupe dans |l a juste valeur
sup®rieure au co¥%t dbéacquisition, | dédexc®dent est comp
A | a date dbdbacqui speiment Héemtonsu prdibsuens reeggtr oaf f ect ® ¢
passifs et | es passifs ®ventuels identifiables de | 6¢

des actifs non courants classés comme détenus en vue de leur viestat @gomptabilisés a leur juste valeur
diminuée des colts de leur vente.

1.2. TRANSACTIONS INTERNES

Toutes |l es transactions significatives entre | es soc
consolidé sont éliminés.

1.3. INTERETS MINORITAIRES

Si l es capitaux propres de fin de p®riode dbébune soci
dans ces capitaux propres est prise en charge par le Groupe, sauf si les tiers ont une obligation expresse de
combler leur qute-part de pertes.

Si ces sociétés redeviennent bénéficiaires, la part du Groupe dans leur résultat est prise en compte par
|l 6actionnaire majoritaire ° hauteur des pertes compt a

1.4. ACTIFS NON COURANTS DESTINES A LA VENTE (IFRS 5)

Les actifs et passifs qui sont immédiatement disponibles pour étre vendus, et dont la vente est hautement
probable, sont classés en actifs et passifs destinés a étre cédés. Quand plusieurs actifs sont destinés a étre cédés

| ors doéune troannscaccntsiiodn ruenilgeuegr oupe dbéactifs dans sorl
rattachent.

Les actifs, ou groupes dobactif s, destin®s ~ °tre c®d!
comptable et la juste valeur nette des coétsabsion.
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Les actifs non courants classés comme détenus pour la vente ne sont plus amortis. En application de la norme
IAS 12, un impdt différé est constaté sur la différence entre la valeur en consolidation des titres cédés et leurs
valeurs fiscales. &s actifs et passifs destinés a étre cédés sont classés respectivement sur deux lignes du bilan
consolidé et les comptes de produits et de charges restent consolidés ligne a ligne dans le compte de résultat du
d®t er

Groupe. A chaque clbture, la valeur des agtifs passi f s

est

revue

perte ou un profit dans le cas ou la juste valeur nette des co(ts de cession aurait évolué.

Au 31 d®cembre 2008, auc

un

acti

f desti n®

afin

°t

de

re

1.5. LES TRANSACTIONS EN DEVISES (IAS 21)

Les charges et les produits des opérations en devises sont enregistrés pour lewaleonté la date de
ses
de cdte conversion sont enregistrés dans le compte de résultat sauf si la transaction initiale a été comptabilisée
dans les capitaux propres, auquel cas les écarts de change le seraient également.

| 6op®r ati on. Les actifs

et

es

det t

es en

devi

1.6.CONVERSION DES ETATS FINANCIERS DES FILIA LES ETRANGERES (IAS 21)

c®d®

son

Les actifs et passifs des filiales étrangéres sont convertis sur la base des cours de change constatés a la cléture.
Les éléments de leur compte de résultat sont convertis au cours moyen de la période. La différence de conversion
qui en résulte egiortée directement en capitaux propres au pRéserves de conversiopour la part revenant

au Groupe et au poshetéréts minoritaires pour | a part revenant aux tiers.
gubau moment de |l a cession de |l a soci ®t ®.
En euros 31/12/08 31/12/07
Cloture Moyenne Cloture  Moyenne

Dollar américain 0,71855  0,68000  0,67930  0,7295¢

Livre sterling 1,04987  1,25543  1,36361  1,4608C

Couronne suédoise 0,09200 0,10398 0,10592  0,1080¢

Couronne danoise 0,13422 0,13412 0,13408 0,13421

Won coréen 0,00054  0,00062  0,00073  0,0007¢

Roupie indienne 0,01466  0,01569 0,01721 0,01767

1. 7. ECART TDONAIBR3G,|3GHETIFRS 3)

Lorsque | a valeur recouvrable dbéune UGT est i nf ®r i

correspondante est affect ®e

compte «Autres charges opérationnelles

en

d®pr ®ci ati ons

sont

Selon | FRI C 10, Il es

titre déun ®cart dobéacquisitidm,
comptabilis® au co%t, ne

ultérieure.

p r liésultat apé@atioanglxdan®le ar t s

comptabili s®es

CaA@un aiuxv @s toips esmemut d
ses dans

pas

repri

1.8. AUTRES IMMOBILI SATIONS INCORPORELLE S (IAS 38)

S ogi
n |l uence sur
ddébun amorti

i
o]
j

I
o]

@ — O

n
t

-
o~
o ~Q
o—o

d
nt o]

| es

r ®s

s Bse me nt

ul tats fu

sur

une

tur s
dur ®e

| s e tn pkinegropriété aindi que Eeglagiciescdgvalopgés mour un usage interne
f

| es

reve®et u

al

ant

Les colts capitalisés des logiciels développés a usage interne sont ceux directement associés a leur production,

c 6 éxdire les charges liées aux colts salariaux des personnels ayant développé ces logiciels et-pag quote

directement affectableedfrais généraux de production.
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1.9. IMMOBILISATIONS CORPORELLES (IAS 16)

Les immobilisations corporelles sont inscrites ~ | 6ac
de val eur . El |l es ne font | 6odbdemprdubnaucasort r ®®wlal 1 a
immobilisations.

Léamorti ssement est calcul ® suivant |l a m®t hode | i n®ai
cat ®gories doéi mmobilisations. I est dienldunelv@eurs ur I a
résiduelle. Les immobilisations sont amorties selon leur durée de vie attendue, comme suit

Agencements, aménagements, installations techni 8-10 ans
Matériel informatique 3-5 ans
Mobilier 5-7 ans

1.10. LOCATION-FINANCEMENT (IAS 17)

Les immobilisations faisant | &dobjet dbdun contrat de |
|l es avantages et | es risques inh®rents “ |l a propri ®t
(agencements et équipents).

A |l a signature du contrat de | ocation financement, I
juste valeur du bien loué ou bien, si elle est plus faible, a la valeur actualisée des paiements minimaux au titre de
la location.

Ces i mmobilisations sont amorties suivant l a m®t hode
déterminée selon les mémes criteres que ceux utilisés pour les immobilisations dont le Groupe est propriétaire ou
bien en fonction de la durée du consitelleci est plus courte.

La dette correspondante est inscrite au passif. Les frais de location simple sont comptabilisés en charges de
| 6exercice au cours duquel ils sont encourus.

1.11. TESTS DE DEPREIATION (IAS 36)

Le Groupe réalise régulieremedés tests de dépréciation de ses actifsmobilisations corporelles, écarts
déacquisition et autres immobilisations incorporelles

Ces tests consistent a rapprocher la valeur nette comptable des actifs de leur valeur recouvrable qui correspond
aumont ant | e plus ®l ev® entre | eur prix de vente net
des flux de trésorerie futurs générés par leur utilisation.

Pour les immobilisations corporelles et les immobilisations incorporelles a darége définie, ce test de
dépréciation est réalisé dés que des indicateurs de perte de valeur sont observables.

Pour |l es ®carts dbéacquisition et |l es autres i mmobili
immobilisations incorporedls en cours, un test de dépréciation est systématiquement effectué chaque année
calendaire sur la base de la plus haute des valeurs suivantes

- projection actuali s®e des flux de tr®sorerie futu
termnale,
- prix de vente net so6il existe un march® actif.
Léorganigramme du Groupe favorisant | dexistence dounce

sont regroupés par zone géographique et rattachés aux Unités Génératrices de TrddGEyie (
correspondantes.
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La méthode retenue pour ces tests de dépréciation est homogéne avec celle pratiquée par le Groupe pour les
val orisations de soci ® ®s | ors dbdédacquisition ou de pr

La valeur comptable des immobilisations est caea la valeur actuelle nette des flux de trésorerie futurs hors
frais financiers mais aprés impots.

La m®t hode prolonge ° 1 6infini un montant normatif a

retenu pour ces flux de trésorerie coregp au colt moyen du capital du Grouf#. paramétres retenus en 3.2.
D®pr ®ci ation des ®carts dbéacquisition).

Dans le cas ou le test de dépréciation annuel révéle une valeur recouvrable inférieure a la valeur nette comptable,
une dépréciation estconst®e pour ramener |l a valeur comptable de | 0
sa juste valeur.

Lorsque |l a juste valeur débune i mmobilisation incorpor
cours doéun exermcece@uwnalkllue dxc vdd elua val eur comptabl e
val eur constat®es | ors dbobexercices pr®c®dents sont re
Les pertes de valeur constat®es sur | es ®carts dbdacqu

1.12. CREANCES CLIENTS ET RATTACHEES

Les créances clients sont enregistrées a leur valeur nominale, qui correspond a leur juste valeur.

Les cr®ances consi d®r ®es comme douteuses font | 6objet
de leurrisque de nosrecouvrement.

Selon les normes IAS 32 et 39, les programmes de mobilisation de créances commerciales sont maintenus dans
|l es cr®ances et dans | 6endettement ° court terme | or
commeciales ne sont pas transférés en substance aux organismes de financement.

1.13. INSTRUMENTS FINANCIERS (IAS 32 ET 39)

Le Groupe utilise des instruments financiers dérivés de taux et de change dans le but de couvrir les risques liés
aux variationsdestau d6i nt ®r °t et des devises qui peuvent surve

Selon | es normes | AS 32 et 39, tous ces instruments s
dans une relation de couverture ainsi qualifisd et r econnue en | AS 39 ou non. L
valeur des instruments dérivés inclus dans des relations de couverture dites de « trésorerie » et des instruments
d®ri v®s non qualifi®s doi nst r uneeragistsé emloemptedairgsaltatt ur e awu

En application de la norme IFRS Tnstruments financiersinformations a fournis, le Groupe Valtech donne
une analyse de | 60ge des actifs financier sag®dethaus =~ | a
dépréciation (Note-1).

L6interpr ®t &&évatuationldés Rérives icorgoréBaite du réexamen des dérivés incorporés qui

sont dans | e champ dbéapplication de | a norme | AS 39
| 6hpae pour d®t er mi ner soi l existe un d®riv® incorp
real i s®e |l orsque | 6entit® devient pour la premi re
uniguement en cas de changement significatid ans | es ¢l auses du contrat. 1
interpr®tation au titre de | dexercice 2008.
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- 1.14. DISPONIBILITES, EQUIVALENTS DE TRESORERIE ET VALEURS
MOBILIERES DE PLACEM ENT (IAS 7 ET 39) =

Conformément a la norme IAS 7 « Tableau des flux de trésorerie », la trésorerie et équivalents de trésorerie
figurant dans le tableau des flux de trésorerie consolidés comprend la trésorerie (fonds en caisse et dépbts a vue)
ainsi que les équivalents d&gprerie (placements a court terme, tres liquides, qui sont facilement convertibles

en un montant connu de trésorerie et qui sont soumis a un risque négligeable de changement de valeur).

Les placements dont | 6 ®c h ®amgpassihilité detsortee lardicipéesatnsi gue lpsl us d |
comptes bancaires faisant | éobjet de restrictions (c«
propres ° certains pays ou secteurs d@adsordrizettde®s (con

équivalents de trésorerie du tableau des flux de trésorerie.

1.15. PROVISIONS POWR RETRAITES ET AVANT AGES ASSIMILES (IAS 19)

e Avantages post®rieurs 7~ | 6empl oi
Aprés leur départ en retraite, les anciens salariés du Groupe percoiveperdésns selon des systemes
conformes aux réglementations locales.

A ces prestations sb6ajoutent des retraites directemer
Groupe.

En France, a leur départ en retraite, les salariés du Gregp&ent une indemnité dont le montant varie en
fonction de | 6anciennet® et des autres modalit®s de |
Groupe en mati re de retraite et doi nduwamhone m&@wdede d®p
tenant compte des salaires projetés de fin de carriére et en tenant compte des conditions économiques propres a
chaque pays.

Ces engagements sont couverts par des fonds de retraite et par des provisions inscrites au bilan.

e Programme decouverture médicale

-Ldentit® am®ricaine g re son programme dbébassurance m
été mis en place un plan dans lequel le Groupe rembourse directement les dépenses médicales de moins de

50000 dollarsamériains. Les autres frais sont couverts par un systéme de fonds de réassurance auquel participe

le Groupe.

-Lébestimation de | a provision en fin de p®riode rep
précédente (année civile 2007).

1.16. PAIEMENT EN ACTIONS (IFRS 2)

Le Groupe a choi si ddéappliquer par anticipation | a nc
a compter de celui mis en place le 7 novembre 2002, conformément aux prescriptions de la norme.

Conformément aux presptions de la norme IFRS 2Raiement en actions les options de souscription ou
ddachat déactions attribu®es aux salari®s sont comp
suivantes la juste valeur des options attribuées, estiméeespandre a la juste valeur des services rendus par

|l es employ®s en contrepartie des options re-ues, est
augmentation du postecapital et primeg ~ | a date ddoctroiauxproprespardd i s ®e
d®bit dbébun compte de r®mun®ration diff ®r ®e, qui est a

La juste valeur des stoaiptions est déterminée selon le modéle binomial. Ce dernier permet de tenir compte des
caract®ristiques du plan (prix dbéexercice, p®ri ode d
sans ri sque, cour s de | 6acti on, vol atilit®, di vider
bénéficiaires.
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Lo appr oc h eresdétalléspena Mote m8.4t sur la juste valeur des options allouées sur la période prend en
compte les parametres suivants

-la volatilit® tient compte de |l a volatilit® histori
septembre 2003,

- la durée moyenne de détention est déterminée sur la durée du plan concerné,

-l e taux déint®r°t sans risque retenu est |e

t au
-aucun dividende nbéest anticip® sur | a base de |

d
hi

w O

e
t

o X

Léointerpr ®t aCGheaomp doFaRIpd i& a¢ i on dsdrildds RGonLpréfisequadlene nt s f C
sont les transactions placées dans le champ d'application de la norme IFRS 2, y compris celles pour lesquelles

une entité ne peut pas identifier shaniére précise et fiable certains ou la totalité des biens ou services regus.

IFRIC 8 explique que, lorsque la juste valeur de la contrepartie recue identifiée apparait inférieure a la juste
valeur des instruments de capitaux propres octroyés ou du eassifiru, cette situation indique typiquement
gu'une autre contrepartie a ®t ® ou sera re-ue. I FRS
transactions au 31/12/08.

1.17. PROVISIONS (IAS 37)

Une provision es
l a mesure peut °

t censneto®éidasiobor ¢ gudoidi qeri u i mg
tre estim®e de fa-on fiable et québil

Si Il e montant ou | 6®ch®ance reé apedti t®,raleostsi M® svagi
qui constitue un engagement hors bilan.

En application de la norme IAS 37, les provisions pour risques et charges significatives dont les dates de
pai ement peuvent °tre armsationci p®es font | d6objet dbéune a

1.18. RECONNAISSANCESUR CHI FFRE BSYAFIBA I

Le chiffre dbéaffaires provenant de |l a vente de serv
commerciaux consentis et des taxes sur vente.

Lorsque | e Groupe agrittr adtande | pr ecsatdartei odhd uenn r ®gi e, I e
prestations en régie sont reconnus au fur et a mesure de la prestation.

Lorsque | e contrat est au forfait, |l es soci ®t ®s du G
m®t hode de | 6avancement :avec | es particularit®s suiva
-quand | e r®sultat dbéun contr at tdes oofits sorit comptabiksésiem® d e
fonction du degr® dbébavancement de | dactivit® du contr
-l orsque | e r®sultat dbébun contrat ne peut pas °tre es
c 0%t s e nestprobablesquescésicolts seront recouvrés

-l orsque | e prix de revient pr®visionnel déun contrat

pour perte a terminaison est constatée a hauteur de la différence.

1.19. PRODUITS ET CHARGES NON RECURRENTS

Le poste Autres produits et chargedclut les résultats sur cessions des immobilisations corporelles et
incorporelles, |l es d®pr ®ciations dbdactifs et | es co%t

1.20. COUT ENEETTEMENTL 6
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Léendettement efsitnacnocnisetri true® de | 6ensemble des emprun

courants, diminu® de |l a tr®sorerie et ®quivalents de
des charges et des produits générés par les élémentsicansit i fs de | 6endettement f
p®ri ode, y compris |l es r®sultats de couverture de tau

1.21. IMPOTS (IAS 12)

Les impdts différés sont constatés dans le compte de résultat et au bilan pour tenidcotdulage temporel
entre les valeurs comptables et les valeurs fiscales de certains actifs et passifs.

Les imptts diff®r®s sont comptabilis®s selon | éapproc
les impéts différés sontévaluésn t enant compte de | 6®vol ution connue d
fiscales) qgui ont ®t® adopt®s ou quasi adopt ®s ~ | a
déi mposition sur | es i mp?! tnsconpte flef r&ult@ Du e papifAux iprepres esine n t

respecti vement enregistr® en compte de rosul t at ou
changements de taux deviennent effectifs.

Les imp6ts différés sont comptabilisés respectivement en catapiésultat ou en capitaux propres au cours de

| 6exercice, selon qubi |l-mémesenregstEepen campterde résultaticel en c@pita@me nt s

propres.

Les actifs doimprtts diff ®r ®s sont béréfingstinepbsables se®d¢ d s

ral i s®s, permettant ° | éactif déimptt diff® r ® dobé°tr

revue a chaque cléture, de sorteque eelle sera r ®duite dans | a meswee 0% il
I

i mposable suffisant sera disponible pour permettre di
différés. Inversement, une telle réduction sera reprise dans la mesure ou il devient probable que des bénéfices
imposables suffisants setaisponibles.

Les actifs et passifs doéi mptt di ff®r ®s sont compensa®
ex®cutoire de compenser | es acti-ftizonementplessngpdtd ssirled 6i mp?
résultat prélegs par la méme autorité fiscale et simultanément.

Les actifs et passifs doéimptt diff®®s ne font pas | 6

1.22. RESULTAT PAR ACTION (IAS 33)

Le Groupe présente un résultat par action de base et un résultat par action dilué.

Le r®sultat par action est calcul ® en divisant |l e r ®s
de | 6exercice apr s d®duction des actions conserv®es
Le résultat dilué par action est calculé en divisant le résultat retr ® de | 6effet dilutif [
déactions en circulation, | a conversion de | densembl e

et obligations convertibles en actions) et la valeur des biens ou services a recevoirdruditegue Option
débachat ou de souscription dbéactions.

1.23. INFORMATION FINANCIE RE DANS LES ECONOMIES HYPER
INFLATIONNISTES (IAS 29)

Léinterpr®tation |IFRIC 7 fournit des commentaires col
un exercie au cours duquel une entit® d®termine | 6exister
appartient sa monnaie fonctionnell e, alors que cett

I'exercice antérieur, agui aménedntité a retriter ses états financiers conformément a IAS 29

Xiste pas, " |l a date de <cl tt

I no
S fonctionnelle serait celle d

e, de soci ®t ®s F
devi n

e ur
e bune ®conomie hype
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