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L MISSION -

Nous soussignée, "BST Réviseurs d'Entreprises“l, société civile privée a
responsabilité limitée de Réviseurs d'Entreprises représentée par Pascale TYTGAT?,
Réviseur d'Entreprises,

désignée® en exéeution de l'article 582 du Code des Sociétés, préalablement & un acte
d'augmentation du capital de la Société Anonyme "FOUNTAIN" & intervenir, avec
émission d'actions en-dessous du pair comptable,

étant commissaire de la société

avec mission de déclarer que :

" les informations financiéres et comptables contenues dans le rapport du conseil
" d'administration sont fidéles et suffisantes pour éclairer 'assemblée générale
" appelée a voter cette proposition.

avons I'honneur de dresser le rapport dont question ci-dessus.

Ce rapport a été préparé a 'usage exclusif des Actionnaires de la société dans le
cadre des opérations susmentionnées. Ce rapport ne peut &tre utilis¢ a d’autres fins.

inscrite au tableau B (sociétés) de I'Institut des Réviseurs d’Entreprises depuis fe 10 janvier
1992 sous le numéro B.158 et ayant son siége social & 1050 BRUXELLES, 88/16 rue
Gachard

inscrite au tableau A (personnes physiques) de I'Institut des Réviseurs d'Entreprises depuis le
14 février 1990 sous le numéro 1220, faisant élection de domicile 4 1050 Bruxelles, 88/16
rue Gachard, soit au sidge social de la société civile & forme de société privée 4 responsabilité
limitée de réviseurs d'entreprises "BST Réviseurs d'Entreprises”

3 lettre de mission du 18 décembre 2013

BsT le 6 janvier 2014

REVISEERS 1FENTREPRISES page 2
BEDRIJFSREVISOREN




FOUNTAIN SA Augmentation de capital
avec émission d’actions en
dessous du pair comptable

II.  IDENTIFICATION DE LASOCIETE -

1l résulte des informations verbales et des détails écrits complémentaires qui nous ont
été donnés et/ou remis par Monsieur Eric DIENST, CFO de la SA "FOUNTAIN", ce
qui suit, & savoir :

1. La SA "FOUNTAIN" a été constituée par acte intervenu en date du 3 mars
1972, par-devant Maitre Fernand JTACQUET, Notaire résidant alors a
BRUXELLES.

Ses statuts ont été modifiés pour la derniére fois suivant acte regu par Maitre
Oliver WATERKEYN, Notaire de résidence 8 WATERLOO, le 31 décembre
2011 et publiés par extraits aux Annexes du Moniteur belge du 31 janvier 2012
sous le numéro 12027630,

2. A la date du présent rapport, le capital de la SA "FOUNTAIN" s’¢leve 4
23.555.772,98 EUR, intégralement souscrit et libéré, et représenté par
1.660.360 actions sans valeur nominale.

3. 1’Assemblée Générale Extraordinaire du 25 mai 2009 a décidé de créer un
capital autorisé d'un montant maximal de 7.500.000 EUR pour une période de
5 ans, décision entrée en vigueur le 9 juillet 2009. Le Conseil
d’ Administration n'a jamais fait usage du capital autorisé.

4. La SA "FOUNTAIN" posséde le numéro d’entreprise 0412,124.393 (RPM
NIVELLES).

5. LaSA "FOUNTAIN" a pour objet :

" toufes activités ou opérations commerciales, industrielles, mobiliéres,
" immobilicres généralement quelcongues relatives a la distribution
" manuelle ou automatique de produits alimentaires ou de boissons et
" notamment & la fabrication, la production, l'assemblage, l'achat, la vente,
" la location, la distribution, la représentation, l'importation, 1 'exportation,
" la concession, le transport, le prét, l'entretien, le service, la réparation de
" tous appareils distributeurs manuels ou automatiques de produits
n  alimentaires ou de boissons quelconques et de tous éléments et accessoires
"y afférents, de tous produits, de foufes espéces destinées @ approvisionner
" ces appareils ainsi que tous leurs ingrédients, emballages et accessoires de
" foutes provenance et sous toutes les formes et la présentation de tous
" services y afférents.

"

" La société a également pour objet toufes activités ou opérations
" commerciales, industrielles, mobilidres, généralement quelconques
" yelatives a l'achat, la vente, la location, la distribution, la représentation,
" ["importation, I'exportation, la concession, le transport, le prét, l'entretien,

BT le 6 janvier 2014
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le service, la réparation de tous appareils et machines industrielles,
informatiques et médicaux et tous éléments et accessoires y afférents.

- Elle peut accompliv, tant en Belgique qu'ad l'éiranger, foutes activités
p 8 q

susceptibles de promouvoir, directement ou indirectement, la réalisation de
son objet social, Elle peut prendre des intéréts dans toutes autres sociétés,
entreprises ou participer 4 des opérations industrielles, commerciales,

financiéres, mobiliéres ou immobilieres.

6. Le Conseil d’Administration de la SA "FOUNTAIN" est, a la date du présent
rapport, composé de :

la Société Privée a Responsabilité Limitée "BECKERS CONSULTING",
avec si¢ge 4 2800 BORNEM, Nicuwstraat 23, Présidente du Conseil
d’ Administration, représentée par Monsieur Eugeen BECKERS ;

la Société Privée a Responsabilité Limitée "BLUEPACK
CONSULTING", avec siége & 1390 GREZ-DOICEAU, rue du Peigne
d'Or 48, Administrateur-délégué, représentée par Monsieur Paul
BAECK ;

la Société Anonyme "HHAVE", avec si¢ge 4 1020 BRUXELLES, avenue
Jean Sobieski 19/23, représentée par Monsieur Christian VAN BESIEN ;
Ja Société Privée 4 Responsabilité Limitée "AN OTHER LOOK TO
EFFICIENCY™, en abrégé "OL2EF" avec siége 4 1160 BRUXELLES,
Chaussée de Tervueren 111, représentée par Madame Anne-Sophie
PIICKE ;

la Société en Commandite Simple "PHILIPPE VANDER PUTTEN",
avec sidge & 1180 BRUXELLES, chaussée d’Alsemberg 1012/A,
représentée par Monsieur Philippe VANDER PUTTEN

La Société Privée 4 Responsabilit¢ Limitée "AT INFINITIUM", avec
sitge 4 8790 WAREGEM, Fazantenlaan 17, représentée par Monsieur
Dimitri DUFFELEER.

Les trois premiers Administrateurs cités ont ét¢ cooptés par le Conseil
d’ Administration. Ces cooptations seront soumises a la prochaine Assemblée
Générale des Actionnaires pour confirmation,

7. Les actions de la SA "FOUNTAIN" sont cotées sur Euronext Bruxelles (ISIN
BE0003752665).

BSsST
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10.

Les principaux Actionnaires de la SA "FOUNTAIN" sont les suivants, sclon
les déciarations de transparence regues par la société et les transactions
intervenues récemment et mentionnées dans le communiqué de presse du 23
décembre 2013 :

Pourcentage de détention des
Nom de I’actionnaire actions existantes de la SA

"FOQUNTAIN"
QUAEROQ SCRL 29,81 %
BANQUE DEGROOF SA 19,34 %

Cette nouvelle situation de I’actionnariat prend en compte :

» I’acquisition de 295.000 actions (soit 17,70%) de la société par la Société
Coopérative a4 Responsabilité Limitée "QUAEROQ" au fonds
"SYNTEGRA CAPITAL FUND I, LP", représenté par la société de
gestion de droit anglais "SYNTEGRA CAPITAL INVESTORS
LIMITED", intervenue le 20 décembre 2013 ;

. I’acquisition de 205.844 actions (soit 12,40%) et de 29.193 actions (soit
1,76%) de la société par la Société Anonyme "BANQUE DEGROOF"
auprés de, respectivement, le fonds "SYNTEGRA CAPITAL FUND I,
LP" et le fonds de pension "ELECTRA INVESTISSEMENTS FCPR",
représenté par la société de gestion de droit frangais, la Sociéteé par
Action Simplifiée "MOTION EQUITY PARTNERS SAS" ;

. la cession de 150.000 actions (soit 9,03%) de la société par "ELECTRA
INVESTISSEMENTS FCPR" & d’autres investisseurs représentant
chacun moins de 5% du capital.

La SA "FOUNTAIN" cléture ses comptes annuels au 31 décembre de chaque
annee.

Les comptes annuels statutaires cldturés au 31 décembre 2012 ont été
approuvés par I'Assemblée Générale du 27 mai 2013, ont été publiés aupres de
la Banque Nationale de Belgique (BNB) le 26 juillet 2013 sous le numéro
13364.00288 ct ont fait ’objet d’un rapport sans réserve du commissaire, la
SCPRI, "BST Réviseurs d'Entreprises”, prénommée, représentée par Madame
Pascale TYTGAT.

Les comptes annuels consolidés (IFRS) cldturés au 31 décembre 2012 ont ¢t¢
présentés 4 1'Assemblée Générale du 27 mai 2013, ont €€ publiés aupres de la
Banque Nationale de Belgique (BNB) le 26 juillet 2013 sous le numéro
13365.00151 et ont fait Pobjet d’un rappott sans réserve du commissaire, la
SCPRL "BST Réviseurs d'Entreprises”, prénommée, représentée par Monsieur
Vincent DUMONT.

Les rapports annuels et semestriels de la SA "FOUNTAIN" sont disponibles
sur le site internet de la société ; www.fountain.eu .

BsT le 6 janvier 2014
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11. Le pair comptable des actions existantes & la date du présent rapport est calculé
comme suit :

23,555.772,98 EUR

- 14,187 EUR/action
1.660.360 actions

BST le 6 janvier 2014
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III. IDENTIFICATION DE ’OPERATION PROJETEE -

A. CONTEXTE

Comme décrit dans le Communiqué de presse publi¢ par la société en date du 11
décembre 2013 et dans le rapport spéeial du Conseil d’Administration ¢tabli
conformément a Particle 582 du Code des Sociétés, le Conseil d’administration et le
Management de la SA "FOUNTAIN" ont finalisé un ensemble de mesures qui
doivent permettre 4 la société de restaurer une situation de trésorerie saine et pérenne
et d’assurer le financement du plan de développement de {’entreprise, "Kaffa 2018".

Les négociations entre les banques "ING Belgique", "BNP Paribas Fortis", "CBC
Banque" et "KBC Commercial Finance" et la SA "FOUNTAIN" ont abouti & la
signature d’un accord sous la forme d’un "Term Sheet" reprenant les principaux
éléments convenus par la société et ses principaux banquiers pour le financement du
plan de développement "Kaffa 2018".

En vertu de cet accord, les banques "ING", "BNP Paribas Fortis" et "CBC Banque”
se sont engagées a accorder au Groupe "FOUNTAIN" des financements pour 7,7
millions EUR pour une durée de cing ans, en sus des accords de factoring déja
conclus par la société. Ces financements sont destinés & la consolidation par le
Groupe "FOUNTAIN" de ses engagements financiers antérieurs envers ces banques
et sont garantis par des sfiretés, dont notamment sur immeuble, participations, fonds
de commerce et contrats de factoring, Le remboursement de ces financements fera
1’objet d’amortissements sur la durée du plan "Kaffa 2018", & partir du 31 mars 2014.

Ces financements sont octroyés moyennant notamment 1’augmentation des fonds
propres ou quasi fonds propres pour un montant de 3 millions EUR pour le 31 mars
2014.

Dans ce contexte, le Conseil d‘Administration propose de réaliser une augmentation
de capital de maximum 4.981.080 EUR, soit, si toutes les actions offertes sont
effectivement souscrites, prés de 2 millions EUR de plus que prévu dans le plan
"Kaffa 2018" et les accords avee les banques. En effet, le Conseil d’ Administration a
considéré opportun d’accroitre les capitaux propres de ’entreprise pour lui assurer
une marge de manceuvre et une certaine réserve supplémentaire par rapport au plan
retenu notamment par rapport aux covenants bancaires a respecter.

Sur la base des informations contenues dans le rapport spéeial du Conseil
d’ Administration, les produits de 1’augmentation de capital seront utilisés afin de
garantir un fond de roulement suffisant pour les prochaines années, permettant de
finaliser la réorganisation de la structure opérationnelle de I’entreprise tout en
poursuivant la mise en place d’une nouvelle dynamique commerciale basée sur la
conquéte de nouveaux clients de tailles plus importantes.

La SCRL "QUAEROQ", un des Actionnaires historiques de la sociét¢, a déclaré
s’engager & souscrire sa quote-part dans cette augmentation de capital aux conditions

BRSs®T Ie 6 janvier 2014
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susmentionnées et, en outre, & la garantir & hauteur d’un montant total maximum de 3
millions EUR en ce compris sa propre quote-part.

B. DESCRIPTION DE L’OPERATION

11 sera proposé & une Assemblée Générale Extraordinaire des Actionnaires de la SA
"FOUNTAIN", convoquée le 11 février 2014, d’augmenter le capital par souscription
en espéces, sous le pair comptable, avec respect du droit de préférence (articles 592 a
594 du Code des Sociétés), a concurrence de maximum 4.981.080 EUR, par la
création de maximum 2.490.540 actions nouvelles.

Chaque Actionnaire pourra donc souscrire & cette augmentation de capital en
proportion de sa participation actuelle au capital de la socicté, a concurrence de 3
actions nouvelles pour 2 actions cxistantes, Les Actionnaires qui ne désirent pas
souscrire 4 1’augmentation de capital auront ’occasion de revendre leurs droits de
souscription sur le marché pendant la période de souscription. Les droits de
souscription non-exercés a I’issue de la période de souscription seront revendus par
un placement privé et les profits éventuels de cette vente scront réservés aux
Actionnaires qui n’auront pas exercé leurs droits de souscription.

Cette augmentation du capital se fera par émission sous le pair comptable, au prix
d’émission de 2 EUR? par nouvelle action émise.

En effet, le pair comptable des actions existantes s’éleve, 4 la date du présent rapport,
4 14,187 EUR, soit 2 une valeur arrondie de 14,19 EURS,

Cette Assemblée Générale Extraordinaire des Actionnaires sera appelée 4 se tenir
par-devant Maitre Damien HISETTE, Notaire résidant 2 BRUXELLES.

N 4.981.080 EUR / 2,490,540 actions = 2 EUR
3 23.555.772,98 EUR / 1.660.360 actions = 14,187147955865 EUR arrondi 4 14,19 EUR

B ST Ie 6 janvier 2014
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IV. CONTENU DU RAPPORT SPECIAL DU CONSEIL]
D'ADMINISTRATION -

Conformément aux dispositions de larticle 582 du Code des Sociétés, nous avons
examiné le rapport spécial du Conseil d'Administration (article 582 du Code des
Sociétés) daté du 6 janvier 2014 (voir annexe), portant notamment sur les
conséquences financigres pour les Actionnaires de I’opération d’augmentation de
capital projetée.

Ce rapport est annexé pour identification.

A. CONSEQUENCES PATRIMONIALES POUR LES ACTIONNAIRES

Evolution du pair comptable

Tl ressort du rapport spécial du Conseil d’ Administration que le pair comptable d’une
action de la S.A. "FOUNTAIN", & supposer que I’augmentation de capital soit
intégralement souscrite, serait de 6,87 EUR, soit

Actions | Pair comptable (EUR) | Capital (EUR)
Situation actuclle 1.660.360 14,19| 23.555.772,98
Augmentation de capital 2.490.540 2,00 4.981.080,00
Total 4.150.900 6,87| 28.536.852,98

En cas de souscription intégrale de ['augmentation de capital susvisée, les
Actionnaires actuels subiront une perte de substance égale 2 la différence entre 14,19
EUR (pair comptable actuel) et 6,87 EUR (pair comptable final), soit -7,32 EUR par
action (-51,54%).

Le rapport spécial du Conseil d’ Administration reprend également, pour information,
le pair comptable par action en cas de souscription limitée a 3.000.000 EUR
(montant de I’augmentation de capital garantie par la SCRL "QUAEROQ") et, & titre
indicatif, 4.000.000 EUR, comme décrit ci-dessous :

Actions | Pair comptable (EUR) | Capital (EUR)
Situation actuelle 1.660.360 14,19 23.555.772,98
Augmentation de capital 1.500.000 2,00] 3.000.000,00
Total 3.160.360 8,40 26.555.772,98
2 s T le 6 janvier 2014
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Actions | Pair comptable (EUR) | Capital (EUR)
Situation actuelle 1.660.360 14,19 23.555.772,98
Augmentation de capital 2.000.000 2,00 4.000.000,00
Total 3.660.360 7,53 | 27.555.772,98

Evolution de Pactif net comptable consolidé par action

Il ressort du rapport spécial du Conseil d’Administration que I’actif net consolidé au
30 juin 2013° tenant compte d’une souscription intégrale de I'augmentation de
capital, ceteris paribus, serait de 6,24 EUR par action, soit

Actif net par Actif net
Actions | action (EUR) | conso (KEUR)
Sifuation consolidée au 30 juin 2013 | 1.660.360 12,60 20.917
Augmentation de capital 2.490.540 2,00 4,981
Total 4.150.900 6,24 25.898

En cas de souscription intégrale de laugmentation de capital susvisée, ceferis
paribus, Pactif net consolidé par action, tel qu’il ressort du rapport semestriel de la
société au 30 juin 2013, sera réduit de 6,36 EUR par action (soit -50,47%).

Le rapport spécial du Conseil d’ Administration reprend également, pour information
I’actif net comptable consolidé par action en cas de souscription limitée a 3.000.000
EUR (montant de ’angmentation de capital garantie par la SCRL "QUAEROQ") et
a, titre indicatif, 4.000.000 EUR, comme décrit ci-dessous :

Actif net par Actif net
Actions | action (EUR) | conso (KEUR)
Situation consolidée au 30 juin 2013 | 1.660.360 12,60 20.917
Augmentation de capital 1.500.000 2,00 3.000
Total 3.160.360 7,57 23.917
Actif net par Actif net
Actions | action (EUR) | conso (KEUR)
Situation consolidée au 30 juin 2013 | 1.660.360 12,60 20917
Augmentation de capital 2.000.000 2,00 4.000
Total 3.660.360 6,81 24,917
& tel qu’il ressort des états financiers semestriels du groupe.
le 6 janvier 2014
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Tl convient de noter que ces valeurs projetées d’actif net consolidé, établies sur base
de ’information semestrielle consolidée au 30 juin 2013, ne tiennent pas compte des
résultats & déterminer du second semestre 2013 notamment influencés par des
impairments sur actifs qui pourraient &tre comptabilisés au 31 décembre 2013. A ce
sujet, nous renvoyons au communiqué de presse du 11 décembre 2013 relatil a
’accord de refinancement bancaire pré-décrit, lequel apporte des précisions sur
certaines hypothéses qui seront prises & I’occasion de la cl6ture au 31 décembre
2013, au niveau de 1’évaluation annueile des goodwills :

" Au cours des derniers mois, le management, soutenu par I'équipe de
PWC, a revu l'ensemble des hypothéses soutenant le Plan Kaffa, tant au
niveau du modéle financier qu’au niveau du modeéle opérationnel, tout en
ayant déj un recul de 6 mois sur le nouveau positionnement commercial
et ses résultats notamment en matiére de signatures de nouveaux contrats
clients. Ce travail a confirmé les objectifs de croissance et de rentabilité
future. Ces objectifs serviront de base & ['évaluation annuelle des
goodwills en application des normes IFRS et pourront éventuellement
conduire & des réductions de valeurs complémentaires sur ces goodwills
lors de 'arrét des états financiers au 31 décembre 2013. "

Sans préjuger du résultat de I’évaluation annuelle des goodwills, en application de la
norme IAS 36, des réductions de valeur compiémentaires éventuelles sur ces actifs
incorporels pourraient impacter négativement, ceferis paribus, 1a valeur de 1’actif net
consolidé de la société au 31 décembre 2013, par rapport 4 la situation intermédiaire
au 30 juin 2013.

B. JUSTIFICATION DU PRIX D’EMISSION

Cette augmentation de capital est justifiée par le Conseil d’Administration par le
contexte de I’opération tel que décrit dans le chapitre précédent.

La méthodologie de détermination du prix d’émission de 2 EUR par action est
décrite de maniére détaillée dans le chapitre 4 du rapport spécial du Conseil
d’ Administration (voir annexe).

Fixé 4 2 EUR par action, le prix d'émission se base particllement sur I’application
d’un multiple du cash-flow d’exploitation récurrent attendu & fin 2013, sous la
déduction de la dette financidre nette prévisionnelle 4 cette date et du montant
minimal d’augmentation de capital garanti par la SCRL "QUAEROQ" (3 millions
EUR).

’ Ie 6 janvier 2014
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Notons que les transactions récentes sur titres de la SA "FOUNTAIN" réalisées entre
les Actionnaires de référence de la société ont été réalisées & cette méme valeur de 2
EUR par action, tel que mentionné dans le Communiqué de presse du 23 décembre
2013.

Notons également que la doctrine financidre recommande qu'une valorisation
d'entreprise fasse référence a des données prospectives alors que l'approche adoptée
par le Conseil d’Administration est uniquement basée sur celles au 31 décembre
2013 (REBITDA net consolidé prévisionnel au 31 décembre 2013, sous déduction de
I’endettement net prévisionnel a cette méme date corrigé du montant de
Paugmentation de capital garantie par I’Actionnaire QUAEROCQ SCRL, soit 3
millions EUR).

En pratique, l'actif net consolidé par action sera influencé par le résultat du second
semestre 2013, pouvant comprendre des éléments non récurrents, entre autres des
réductions de valeurs sur immobilisations incorporelles dans le cadre des tests
d'impairment, en application de la norme IAS 36. Les conséquences de cet état de
fait doivent &tre analysées au regard de la valeur du droit de préférence pour les
actionnaires qui décideraient de ne pas participer 4 l'augmentation de capital prévue,
les nouvelles actions étant émises moyennant le respect du droit de préférence prévu
aux articles 592 4 594 du Code des Sociétés.

Le rapport spécial du Conseil d’Administration n'appeile pas de remarque de notre
part.

BsT le 6 janvier 2014
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FOUNTAIN SA . Augmentation de capital
avec émission d’actions en
dessous du pair comptable

V.  EVENEMENTS SUBSEQUENTS -

Hormis I’annonce d’un accord de refinancement bancaire (communiqué de presse du
11 décembre 2013), tel que déerit plus avant dans le présent rapport, nous
comprenons qu’aucun élément significatif postérieur au 31 aofit 2013, date a laquelle
le Conseil d’ Administration a arrété la situation semestrielle au 30 juin 2013, n’a eu
lieu & la date du présent rapport, autre que 1’évolution des affaires qui sera plus
amplement détaillée dans le communiqué de presse afférent aux résultats 2013.

Notons cependant que le communiqué de presse du 11 décembre 2013 relatif &
I’accord de refinancement bancaire pré-décrit, apporte les précisions suivantes :

" Au cours des derniers mois, le management, soutenu par l'équipe de
PWC, a revu I’ensemble des hypothéses soutenant le Plan Kaffa, tant au
niveau du modeéle financier qu’an niveau du modéle opérationnel, tout en
ayant déja un recul de 6 mois sur le nouveau positionnement commercial
et ses résultats notamment en matiére de signatures de nouveaux contrats
clients. Ce travail a confirmé les objectifs de croissance et de rentabilité
future. Ces objectifs serviront de base & ['évaluation annuelle des
goodwills en application des normes IFRS et pourront éventuellement
conduire & des réductions de valeurs complémentaires sur ces goodwills
lors de ’arrét des états financiers au 31 décembre 2013. "

Sans préjuger du résultat de 1’évaluation annuelle des goodwills en application de la
norme IAS 36, des réductions de valeur complémentaires éventuelles sur ces actifs
incorporels pourraient impacter négativement, ceferis paribus, la valeur de I’actif net
consolidé de la société au 31 décembre 2013.

RsT le 6 janvier 2014
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FOUNTAIN SA Augmentation de capital
avec émission d’actions en
dessous du pair comptable

VL.  CONCLUSIONS-

En conclusion, nous pouvons certifier que les informations financiéres et comptables
contenues dans le rapport spécial du Conseil d'Administration de la Société
Anonyme "FOUNTAIN" du 6 janvier 2014 (article 582 du Code des Soci€étés) sont
fideles et suffisantes pour éclairer I'Assemblée Générale Exiraordinaire appelée a
délibérer sur les propositions d’augmentation de capital par souscription en espéces,
sous le pair comptable moyennant le respect du droit de préférence (articles 592 a
594 du Code des Sociétés).

Fait 4 Bruxelles,
le 6 janvier 2014

BST Réviseurs d'Entreprises,
S.C.P.R.L. de Révigeurs d'Entreprises,
représentée par
Pascale TYTGAT,
Réviseur d'Entreprises associée.

Annexe (pour identification) :
Rapport spécial du Conseil d'Administration (article 582 du Code des Sociétés) du 6
janvier 2014

B ST le 6 janvier 2014
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Fountain SA
Société anonyme
Avenue de I'Artisanat 17
1420 Braine-l'Alleud
RPM Nivelles

TVA : BE 0412.124.393
la « Soclété »

RAPPORT SPECIAL DU CONSEIL D’ADMINISTRATION RELATIF A
L'EMISSION D'ACTIONS EN DESSOUS DU PAIR COMPTABLE ETABLI EN
APPLICATION DE L’ARTICLE 582 DU CODE DES SOCIETES

1 Obhjet du présent rapport

Le conseil d'administration de la Société (le « Consell d’Adminlstration »} a décidé le
23 décembre 2014 de convoquer une assemblée générale extraordinalre le 11 février 2013
et de proposer & cette assemblée générale exiraordinaire de procéder & une augmentation
de capital a concurrence d'un montant de 4.981.080 euros au maximum par apporls en
numéraire avec respect du droit de préférence ('« Augmentation de Capital »), Le
présent rapport a &té préparé par le Conseil d'Administration conformément & larticle 682
¢u Code des sociétés,

Les nouvelles actions qui seront émises en vertu de FAugmentation de Capital {les
« Nouvelles Actions ») seront de méme nalure que les actlions existantes et joulront des
mémes droits et avantages que ces dernidres. Les Nouvelles Actions seront émises sans
mention de valeur nominale en dessous du pair comptable des actions anclennes de la
Société, 'admission des Nouvelles Actions & la négociation sur Euronext Bruxelles sera
demandée.

2 Contexte de Pémission

Aprés plusieurs mois de négociation, le Conseil d’Administration et l&8 management de la
Sociélé ont finalisé un ensemble de mesures qui permettent & la Société de restaurer una
situation de trésorerie saine et pérenne et d'assurer le financement du plan de
développement de P'entreprise « Kaffa 2018 » (cf. section 4 cl-dessous).

Au cours des derniers mais, e management a revu fansemble des hypothéses soutenant
le Pian Kaffa, tant au niveau du modéle financier qu'au niveau du modéle opérationnal,
tout en ayant déja un recul de 6 mols sur le nouveau positionnement commercial et ses
résultats notamment en maliére de signature de nouveaux contrats clients, Ce {ravail a
confirmé les objeclifs de crolssance et de rentabllitd future. Ces objectifs serviront de base
a Vévaluation annuelle des goodwills en application des normes IFRS el pourront /
dventuellement conduire & des réductions de valeurs complémentaireg__gur ces goodwills

lors de l'arrét des états financiers au 31 décembre 2013, [
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Les négoclations entre les banques ING Belglque, BNP Paribas Fortis, CBC Banque et
KBC Commercial Finance et la Société ont abouti le 6 décembre 2013 a la signature d'un
accord sous a forme d'un « Term Sheet » reprenant les principaux éléments convenus par
ia Société et ses principaux banquiers pour le financement du plan de développement
Kaffa.

En verlu de cet accord, les banques ING Belgique, BNP Paribas Forlis et CBC se sont

engagées a accorder au Groupe Fountain des financements pour 7,7 millions d'euros pour
une durée de cing ans, au-detd des accords de factoring conclus par la Société, Ces
financements sont destinés a la consolidalion par la Soclélé de ses engagements
financiers antérieurs envers ces hanques et sont garantis par des sGretés, notamment sur
immeubles, particlpations, fonds de commerce et conirats de factoring. Le remboursement
de ces financements fera I'objet d'amortissements sur la durée du plan Kaffa 2018, a partir
du 31 mars 2014, Ces financements sont octroyés moyennant Faugmentation des fonds
propras ou quasi fonds propres pour un montant de minimal 3 milions d'euros pour le
31 mars 2014 (cf. cl-aprés), 'absence de distribution de dividendes jusqu'en juin 2016 et fa
finalisation de la mise en place des accords ds factoring. A ces engagements s'ajoute
obligation pour la Société de respecter un ratio maximum de dettes financiéres neltes sur
Ebilda et un ratio minimum de résultat d'exploitation sur frais financlers, définis
semestriellement comple tenu de la saisonnalité des activités et de I'évolution dans le
temps des paramétres, conformes & ceux de son plan financler avec une marge de
mancauvre de 15 %, Ces financements sont octroyés moyennant un faux d'intérét Euribor
plus 3,25 % en 2014 et 2015 et 2,50 % de 2016 & 2018.

Dans ce contexts, le Consell d’Adminlstration propose de réaliser une augmentation de
capital de 4.981.080 euros au maximum, soit, sl toutes les aclions offertes sont
effectivement souscrites, prés de deux millions d'euros de plus que prévu dans le pian
Kaffa et les accords avec les banques. En effet, je Consell d’Administration a considéré
opportun d'accroitre les capltaux propres de Pentreprise pour ui assurer une marge de
manceuvre et une certaine réserve supplémentaire par rapport au plan retenu notamment
par rapport aux covenanis bancaires 4 respecter.

L'Augmentation de Capital sera faite dans le respect du droit de préférence des
actlonnaires existants au prix de 2 euros par Nouvelle Action, conformément au ralio de 3
Nouvelles Actions pour 2 actions existantes. Chaque actionnaire pourra donc sousgcrire a
I'Augmentation de Capital en proportion de sa particlpation actuelle au capltal de la Soclété
(cf. section £.3). Les produits de 'Augmentation de Capltal seront utilisés afin de garantir
un fonds de roulement suffisant pour les prochaines années, permettant de finaliser fa
réorganisation de ia structure opérationnelle de l'entreprise {out en poursuivant la mise en
place d'une nouvelle dynamique commerciale basée sur la conquéte de nouveaux cllents
de tallles plus importantes.

QuaeroQ SCRL, un des actionnaires historigues importants de la Société, s'est engagé a
souscrite sa quote-part dans celte Augmentation de Capital aux conditions
susmentionnéas et, en oulre, & la garantir 4 hauteur d'un montant total de 3 miflions
d'elros en ce compris sa propre quote-part.

Dans ce contexte, le Conseil d’Administration rappelle que le 20 décembre 2013, QuaeroQ
SCRL a acheté 295.000 actlons au fonds Syntegra Capltal Fund I, LP, représenté par la
soclété de gestion de droit anglais Syntegra Capital Investors Limited (ci-aprés « Syntegra
Capltal »). FOR IDEI
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Banque Degroof SA a acheté 205.844 actions & Syntegra Capital et 29.193 actions au
fonds de pension Electra Investissements FCPR, représenté par la société de gestion de
droit frangais Motion Equily Pariners SAS (ci-aprés « Electra Partner »). Electra Partner
a, par allleurs, cédé 150.000 actions & d'autres investisseurs.

A la sulte de ces opérations, lesquelies ont toutes été effectuées au prix de 2 euros par
action, Syntegra Capital et Electra Partner ne détiennent plus aucune action dans la
Société.

QuaeroQ SCRL détient & présent 497.518 actions de la Société représentant 29,96% du
capital {contre 12,05% auparavant). Banque Degroof SA détient 321.038 actions de la
Société représentant 19,33% du capital. QuaeroQ et Banque Degroof ont indiqué ne pas
agir de concert,

Prix d’émission des Nouvelles Actions

Le prix d’émission est de 2 euros par Nouvelle Action.

Justification du prix d’émission

Le prix d'émission se juslifie par e contexte de I'émission {plus amplement decrit ci-
dessus).

La Société a redéfini son plan de développement pour les années 2013 & 2018, dit plan
Kaffa. Ce plan prévoit dans ses axes de développemsnt principaux :

1 La rationalisalion de la structure juridigue du groupe et l'optimalisation de son
organisation administrative et {financiére.

2 Le développement d'une équipe commerciale performante par la montée en
performance des personnes en place et par Tengagement de personnes
complémentalres.

3 Laugmentation du chiffre d'affalres par les équipes commerciales renforcées et par le
développement des aclivilés de distribution automatique (vending) et d'une clientéle
davantage constituée d'entreprises moyennes & grandes.

4 Des réductions de colts administratifs compensées par des budgels plus impertants
alloués aux actions marketing en vue de soutenir le développement des nouveaux
contrats clients,

Sur la base de ce plan, et donc d’une hypothése initiale d’augmentation de capital de trois
millions d'euros, laquelle correspond au montant de I'Augmentation de Capital garanti par
QuaeroQ, les paramétres financiers consolidés du groupe Fountain au 31 décembre 2013
seraiend les suivants :

'
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31/12/2013

REBITDA suivant plan Kaffa 2.886
Multipls 50
Valeur d'entreprise 14.430
- Dette financiére nelte suivant plan Kaffa 2018 -8.572
Valeurs des actions aprés augmentation de capital projetée 5.857
- Augmentation de capital garantie par QuaeroQ -3.000
Valeurs des actions avant augmentation de capital projelée 2.857
Nombre d'actions constituant le capital 1.660,360
Valeur par action (EUR) 1,72

L'entreprise prévoit de générer un cash-flow d'exploitation récurrent ou REBITDA de 2.886
K& en 2013. A ce cash-flow un facteur multiplicateur de 5 a été appliqué. Ce multiple est
considéré comme adéquat compte tenu de Factivité de Fentreprise (durée des contrats
cllents, durée des équipements, ...). L'application de ce facteur multiplicateur aux valeurs
de REBITDA de 2013 conduit & une valeur d'entreprise de respectivement 14.430 Ke.

Pour la détermination d’une valeur par action, cette valeur d’entreprise est diminuée des
rmoyens financiers nécessaires & la poursuite des activités. Sur base du plan Kaffa, ces
capitaux nécessaires s'élévent a 11.572 K€ conslitués des delles financiéres a
concurrence de 8.572 K€ fin 2013 et d'un apport en capital de 3.000 K€, méme si dans les
faits Paugmentation de capital ne pourra étre finalisée que début 2014.

Il résulte de I'approche ci-dessus que la valeur totale des actions avant l'augmentation de
capital projetée s'éléve a 2.857 K€ sur base des parametres de 2013, ce qui, compte tenu
du nombre d’actions de 1.660.360 constituant le capital, revient 4 une valeur par aclion de
1,72 € sur base des paramétres de respeclivement 2013.

Sur la base de ces données, le Conseil d'Administration a jugé adéquat de retenir une
valeur de 2 euros par Nouvelle Aclion pour 'Augmentation de Capital. Bien que cette
valeur s'écarte du cours de bourse des semaines, elle est cohérente avec le prix convenu
pour les cessions intervenues ce 20 décembre dernier pour 40,896% des actions
constituant le capital de la soclété.

Conséquences financiéres de I'opération pour les actionnalres
Evolution du capital et du nombre d’actions

A la date du présent rapport, le capilal social de la Soclété s'éléve & 23.655.772,98 euros,
représenté par 1.660.360 actions sans valeur nominale, chacune représentant une part
égale du capital soclal. Le pair comptable des aclions existantes de |la Société s'élave, par
conséquent, & 14,19 euros (arrondi) par action (le « Palr Comptable »).

Les Nouvelles Actions seront émises pour un prix de souscription de 2 euros, c'est-a-dire
en dessous du Pair Comptable.

Dans la mesure ofl il est souscrit aux Nouvelles Actions, le capital soclal et le nombre
d'actions existantes augmenteront. Le prix d'émission des Nouvelles Actions étant inférieur
au Pair Comptable, le prix d'émission sera entiérement comptabilisé dan§ le capital social,
Le nouveau pair complable de Fensemble des actions de la Soc; ‘té au terme de
I'Augmentation de Capital sera inférieur au Pair Comptable ac%lﬁﬁ D NTIC ATION
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6.2

Le tableau ci-dessous lllustre les conséquences financiéres de Fopération pour les
actionnaires, en fonction des trois hypothdses ol I'augmentation de capilal serait souscrite
& concurrence de (i) 3.000,000 d'euros, {ii) 4.000.000 d'euros et (iii) 4.981.080 euros

CAPITAL SOGIAL Marihal
(EUR) AU 30 JUIN 2013
A Avant l'Augmentallon da Capital '
o Nombre total d'ac{lons 1 660 360
Montant représenté par une aclion 14,19 12,60
{palr comptable) (part dans Factif net)
Total
o 23.555.772,98 20,916 672,41
B Hypothése 1 Augmematlon de Capital spuscrite a concurrenco da 3 000, 000 EUR : s
=+ - Nombre de Nouvelles Acllons : 1.500.000 .
. “Nombre total d'actions : 3,160.360 _ _ L A _
Montant représenté par une action 8,40 7.57
(arrondl) \
{palr comptable) {pait dans Factif net)
Total
26.555.772,98 23, 916 672,41
c. ' " Hypothése 2 Augmentatlon de Capltai souscrlte é concurrenca de 4 009 000 EUR ' kS
- Nombre de Nouvelles Aclions : 2.000,000 o L .
Nombra tolal d'actions : 3.660.360
Montant représenté par une action 7,53 6,81
{arrondi) . -
{pair complable) {part dans |'actif nef)
Total
27.556.772,98 24.916.672, 41
b Hypothése 3 Augmentation de Capltal souscrite a concuuance de 4 981 030 EUR

*“Nombre de Nouvelles Actions ; 2.490.540
_ Nombre lo!aid ‘actions : 4.150.900

Montant raprésentd par une action 687 6,24

{arrondi}
{palr comptable) (part dans 'aclif net)
Total 28.636.862,08 25.897.762,41

A supposer que 'Augmentation de Capital soit entiérement souscrite, le capital soclal
augmentera donc de 4.981.080 euros pour &tre porté & 28.536,852,98 euros et le nombre
d'actions émises sera augmenté de 2.490.540 actions nouvelles pour é&tre porté 2
4,150,800 actions. |l en résulterait une dilution maximale de 51,59%.

1l convient de noter que ces valeurs projetées d'actif net sur base de celles au 30 juln 2013
ne tiennent pas compte des résultats a déterminer du second semestre 2013 et des
impairments sur actifs qui pourraient étre comptabilisés au 31 décembre 2013 tel
qu'évoqué cl-avant,

Evolution de la part dans I'actif net comptahle consolidé

Au 30 juin 2013, l'aclif net de fa Société s'élevait & 20.916.672,41 guros. Si 'on ne prend
pas en compte les &volutions de I'actif net consolidé depuis le 30 juin 2013.‘\1 actif net
consolidé par aclion s'éléve & 12,60 euros. FOR IDE TIc
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Si l'Augmentation de Capital est intégralement souscrits, P'actif net augmentera &
concurrence de 4.981.080 euros.

Le prix d'émission des Nouvelles Actions étant inférieur 4 la part des actions existantes
dans I'actif net consolidé de la Société, 'émisslon des Nouvelles Actions résultera, d'un
point vue comptable, en une dilution au détriment des actions existantes, comme indiqué
dans le tableau ci-dessus.

6.3  Respect du droit de préférence

Les Nouvelles Actions seront émises moyennant le respect du droit de préférence. Chaque
actionnaire recevra le droit de souscrire & 'Augmentation de Capital en proportion de sa
participation existante dans le capital de la Soclété. Chaque aclion existanie (et donc
chaque droit de préférence) conférera le droit de souscrire aux Nouvelles Actions,
conformément au ratio de 3 Nouvelles Actions pour 2 actions existantes.

Il s'ensuit que les aclionnaires qui décident de participer 4 FAugmentation de Capital en
ulilisant tous leurs droits de préférence ne seront pas dilugs dans le capital de fa Société’.
Les aclionnalres qui ne souhaitent pas souscrire & I'Augmentation de Capltal auront
l'occasion de revendre leurs droits de souscription sur Euronext Brussels pendant la
période de souscription. Les drolts de souscription non-exercés a l'issue de la période de
soliscription seront revendus par un placement privé et las profits dventuels de celte vente
seront réservés aux aclionnaires qui n"auront pas exercé feurs droits de souscription.

6 Rapport du commissaire

Le Consail " Administration a chargé le commissaire de la Soclelé d'émetlre un rapport sur
I'émisslon d'actions en dessous du Pair Comptable, conformément & l'article 582 du Code
des sociétés.

Le Conseil d'Administration propose & lassemblée générale exiraordinalre de décider de
IAugmentation de Capital aux conditions et modalités décrites dans la convocalion & l'assemblée
générale et dans le présent rapport.

Braine-F'Afieud, le 6 janvier 2014.

Le Conseil ymlmslralion

Beckers Consulti 5 spri dL2EF spri
Président, reprgsentée Administrateur, représentée
par EugeenyBeckers par Anne-Sophie Pijcke

FOR me@mcmlow
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