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Rapport des commissaires aux comptes sur l’émission d’actions ordinaires avec 

suppression du droit préférentiel de souscription 

Assemblée générale du 10 mars 2023 
Résolution n°1 

 
 

Aux actionnaires, 

En notre qualité de commissaires aux comptes de votre société et en exécution de la mission prévue 
par les articles L. 225-135 et suivants, du code de commerce, nous vous présentons notre rapport sur 
le projet d'augmentation du capital par émission d’actions ordinaires avec suppression du droit 
préférentiel de souscription de 550 000 euros, au profit de La société Cheydemont, opération sur 
laquelle vous êtes appelés à vous prononcer. Cette augmentation du capital donnera lieu à l'émission 
de 550 000 actions ordinaires, d'une valeur nominale de 1 euro assortie d'une prime d'émission de 1 
euro. 

Il appartient au Conseil d’Administration d'établir un rapport conformément aux articles R. 225-113 et 
suivants du code de commerce. Il nous appartient de donner notre avis sur la sincérité des informations 
chiffrées tirées des comptes ou d’une situation financière intermédiaire, sur l’émission envisagée et 
sur certaines autres informations concernant l'émission, données dans ce rapport. 

Nous avons mis en œuvre les diligences que nous avons estimé nécessaires au regard de la doctrine 
professionnelle de la Compagnie nationale des commissaires aux comptes relative à cette mission. 
  

 



 

 

Ces diligences ont notamment consisté à vérifier :  
- les informations fournies dans le rapport du Conseil d’Administration sur la justification du 

choix des éléments de calcul du prix d'émission des titres de capital à émettre et sur son 
montant ; 
 

- la concordance des informations fournies dans le rapport de l’Expert Indépendant, établi 
conformément aux dispositions de l’article 262-1 du Règlement Général de l’Autorité des 
Marchés Financiers, justifiant du choix des éléments de calcul du prix d'émission des titres de 
capital à émettre et sur le caractère équitable du prix d’émission ; 

- la sincérité des informations chiffrées tirées des comptes annuels arrêtés par le Conseil 
d’Administration. Ces comptes ont fait l'objet d'un audit par nos soins selon les normes 
d’exercice professionnel applicables en France. 

Sans remettre en cause la sincérité des informations présentées dans le rapport du Conseil 
d’Administration à l’Assemblée Générale et à défaut de situation intermédiaire plus récente, nos 
diligences ont porté uniquement sur les informations tirées des derniers comptes annuels arrêtés par 
le Conseil d’Administration et utilisées pour la présentation de l’incidence de l’émission sur la situation 
des titulaires de titres de capital. 
 
Nous n'avons pas d'observation à formuler sur le choix des éléments de calcul du prix d'émission et 
son montant. 
 

 

Villeurbanne et Lyon, le 2 février 2023 

Les commissaires aux comptes 

 

 

 

 

ORFIS  

 

 

 

 

Jean-Louis FLECHE 

 

Nicolas TOUCHET 

RSM FRANCE 

 

 

 

 

Pierre-Michel MONNERET 

 

 

 

 

 

Géraldine VILMINT 
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Rapport des commissaires aux comptes sur l’émission d’actions ordinaires avec 

suppression du droit préférentiel de souscription 

Assemblée générale du 10 mars 2023 
Résolution n°3 

 

Aux actionnaires, 

En notre qualité de commissaires aux comptes de votre société et en exécution de la mission prévue 
par les articles L. 225-135 et suivants, du code de commerce, nous vous présentons notre rapport sur 
le projet d'augmentation du capital, par émission d’actions ordinaires avec suppression du droit 
préférentiel de souscription de 67 756 364 euros, au profit de La société Cheyne European Strategic 
Value Credit Fund – SCS SICAV-SIF, opération sur laquelle vous êtes appelés à vous prononcer. Cette 
augmentation du capital donnera lieu à l'émission de 67 756 364 actions ordinaires, d'une valeur 
nominale de 1 euro assortie d'une prime d'émission de 1 euro. 

Il appartient au Conseil d’Administration d'établir un rapport conformément aux articles R. 225-113 et 
suivants du code de commerce. Il nous appartient de donner notre avis sur la sincérité des informations 
chiffrées tirées des comptes ou d’une situation financière intermédiaire, sur l’émission envisagée et 
sur certaines autres informations concernant l'émission, données dans ce rapport. 

Nous avons mis en œuvre les diligences que nous avons estimé nécessaires au regard de la doctrine 
professionnelle de la Compagnie nationale des commissaires aux comptes relative à cette mission. 
  

 



 

 

Ces diligences ont notamment consisté à vérifier :  
 

- les informations fournies dans le rapport du Conseil d’Administration sur la justification du 
choix des éléments de calcul du prix d'émission des titres de capital à émettre et sur son 
montant ; 
 

- la concordance des informations fournies dans le rapport de l’Expert Indépendant, établi 
conformément aux dispositions de l’article 262-1 du Règlement Général de l’Autorité des 
Marchés Financiers, justifiant du choix des éléments de calcul du prix d'émission des titres de 
capital à émettre et sur le caractère équitable du prix d’émission ; 
 

- la sincérité des informations chiffrées tirées des comptes annuels arrêtés par le Conseil 
d’Administration. Ces comptes ont fait l'objet d'un audit par nos soins selon les normes 
d’exercice professionnel applicables en France. 
 

Sans remettre en cause la sincérité des informations présentées dans le rapport du Conseil 
d’Administration à l’Assemblée Générale et à défaut de situation intermédiaire plus récente, nos 
diligences ont porté uniquement sur les informations tirées des derniers comptes annuels arrêtés par 
le Conseil d’Administration et utilisées pour la présentation de l’incidence de l’émission sur la situation 
des titulaires de titres de capital. 
 
Nous n'avons pas d'observation à formuler sur le choix des éléments de calcul du prix d'émission et 
son montant. 
 

 

Villeurbanne et Lyon, le 2 février 2023 

Les commissaires aux comptes 

 

 

ORFIS  

 

 

 

 

Jean-Louis FLECHE 

 

Nicolas TOUCHET 

RSM FRANCE 

 

 

 

 

Pierre-Michel MONNERET 

 

 

 

 

 

Géraldine VILMINT  

 



 

 

 

MONTAGNE ET NEIGE DEVELOPPEMENT 

Société Anonyme au capital de 2.513.222 euros 

Parc d'Activités Alpespace 
74 voie Magellan 
73800 SAINTE-HELENE DU LAC 
 

 
 

Rapport des commissaires aux comptes  
sur l’émission à titre gratuit de bons de souscription d’actions en 
cas d’offre publique sur la société 

Assemblée générale du 10 mars 2023 
Résolution n°6 



ORFIS RSM FRANCE 
Le Park View  

79 boulevard de Stalingrad 2bis rue Tête d’Or 
69100 VILLEURBANNE 69006 LYON 

 

 

 

MONTAGNE ET NEIGE DEVELOPPEMENT 

Société Anonyme au capital de 2.513.222 euros 

Parc d'Activités Alpespace 
74 voie Magellan 

73800 SAINTE-HELENE DU LAC 

 

 
Rapport des commissaires aux comptes 

sur l’émission à titre gratuit de bons de souscription d’actions  
avec maintien du droit préférentiel de souscription 

Assemblée générale du 10 mars 2023 
Résolution n°6 

 

 

Aux actionnaires,  

 

En notre qualité de commissaires aux comptes de votre société et en exécution de la mission 
prévue par l’article L.228-92 du code de commerce, nous vous présentons notre rapport sur le 
projet d’émission de bons de souscription d’actions, réservée aux actionnaires à l’exception des 
sociétés Cheyne European Strategic Value Credit Fund – SCS SICAV-SIF, Cheydemont pour la 
portion correspondante à sa participation issue de l’augmentation de capital visée à la première 
résolution de l’assemblée générale du 10 mars 2023 et de l’auto-détention, opération sur 
laquelle vous êtes appelés à vous prononcer. Cette opération donnera lieu, sous la condition 
suspensive de l’approbation des première à quatrième résolutions de l’assemblée générale du 
10 mars 2023, à l'émission de 2 513 222 bons de souscription d’actions, d'une valeur nominale 
de 1 euro. Le montant maximum de l’augmentation du capital, prime d’émission incluse de 1 
euro, susceptible de résulter de cette émission s’élève à 5 026 444 euros. 

Il appartient au Conseil d’Administration d'établir un rapport conformément aux articles R. 225-
113 et suivants du code de commerce. Il nous appartient de donner notre avis sur la sincérité 
des informations chiffrées tirées des comptes ou d’une situation financière intermédiaire, sur 
l’émission envisagée et sur certaines autres informations concernant l'émission, données dans 
ce rapport. 

 



 

 

 
Nous avons mis en œuvre les diligences que nous avons estimé nécessaires au regard de la 
doctrine professionnelle de la Compagnie nationale des commissaires aux comptes relative à 
cette mission. Ces diligences ont notamment consisté à vérifier :  

- les informations fournies dans le rapport du Conseil d’Administration sur la justification du 
choix des éléments de calcul du prix d'émission des titres de capital à émettre et sur son montant 
; 

- la concordance des informations fournies dans le rapport de l’Expert Indépendant, établi 
conformément aux dispositions de l’article 262-1 du Règlement Général de l’Autorité des 
Marchés Financiers, justifiant du choix des éléments de calcul du prix d'émission des titres de 
capital à émettre et sur le caractère équitable du prix d’émission ; 

- la sincérité des informations chiffrées tirées des comptes annuels arrêtés par le Conseil 
d’Administration. Ces comptes ont fait l'objet d'un audit par nos soins selon les normes 
d’exercice professionnel applicables en France. 
 
Sans remettre en cause la sincérité des informations présentées dans le rapport du Conseil 
d’Administration à l’Assemblée Générale et à défaut de situation intermédiaire plus récente, nos 
diligences ont porté uniquement sur les informations tirées des derniers comptes annuels 
arrêtés par le Conseil d’Administration et utilisées pour la présentation de l’incidence de 
l’émission sur la situation des titulaires de titres de capital. 

Nous n'avons pas d'observation à formuler sur le choix des éléments de calcul du prix d'émission 
et son montant. 
 

Villeurbanne et Lyon, le 2 février 2023 

Les commissaires aux comptes 

 
ORFIS 

 
 
 
 
 
 

Jean-Louis FLECHE 
 

 
Nicolas TOUCHET 

RSM FRANCE 
 
 
 
 
 
 

Pierre-Michel MONNERET 
 
 
 
 
 
 

Géraldine VILMINT 
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ZĂƉƉŽƌƚ ĚĞƐ ĐŽŵŵŝƐƐĂŝƌĞƐ ĂƵǆ ĐŽŵƉƚĞƐ 
ƐƵƌ ů͛ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ĚƵ ĐĂƉŝƚĂů ƌĠƐĞƌǀĠĞ 

ĂƵǆ ĂĚŚĠƌĞŶƚƐ Ě͛ƵŶ ƉůĂŶ Ě͛ĠƉĂƌŐŶĞ Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ 

 ƐƐĞŵďůĠĞ ŐĠŶĠƌĂůĞ ĚƵ ϭϬ ŵĂƌƐ ϮϬϮϯ 
ZĠƐŽůƵƚŝŽŶ ŶΣϳ 

 
 

 Ƶǆ ĂĐƚŝŽŶŶĂŝƌĞƐ͕  

 Ŷ ŶŽƚƌĞ ƋƵĂůŝƚĠ ĚĞ ĐŽŵŵŝƐƐĂŝƌĞƐ ĂƵǆ  ĐŽŵƉƚĞƐ ĚĞ ǀŽƚƌĞ  ƐŽĐŝĠƚĠ Ğƚ ĞŶ ĞǆĠĐƵƚŝŽŶ ĚĞ  ůĂ ŵŝƐƐŝŽŶ 
ƉƌĠǀƵĞ ƉĂƌ ůĞƐ ĂƌƚŝĐůĞƐ >͘ϮϮϱͲϭϯϱ Ğƚ ƐƵŝǀĂŶƚƐ ĚƵ ĐŽĚĞ ĚĞ ĐŽŵŵĞƌĐĞ͕ ŶŽƵƐ ǀŽƵƐ ƉƌĠƐĞŶƚŽŶƐ ŶŽƚƌĞ 
ƌĂƉƉŽƌƚ ƐƵƌ ůĂ ƉƌŽƉŽƐŝƚŝŽŶ ĚĞ ĚĠůĠŐĂƚŝŽŶ ĂƵ ĐŽŶƐĞŝů Ě͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ĚĞ ůĂ ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞ ĚĞ ĚĠĐŝĚĞƌ 
ƵŶĞ  ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ  ĚƵ  ĐĂƉŝƚĂů  ƉĂƌ  ĠŵŝƐƐŝŽŶ  Ě͛ĂĐƚŝŽŶƐ  ŽƌĚŝŶĂŝƌĞƐ  ĂǀĞĐ  ƐƵƉƉƌĞƐƐŝŽŶ  ĚƵ  ĚƌŽŝƚ 
ƉƌĠĨĠƌĞŶƚŝĞů ĚĞ ƐŽƵƐĐƌŝƉƚŝŽŶ ƌĠƐĞƌǀĠĞ ĂƵǆ ĂĚŚĠƌĞŶƚƐ Ě͛ƵŶ ƉůĂŶ Ě͛ĠƉĂƌŐŶĞ Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ ĚĞ ǀŽƚƌĞ 
ƐŽĐŝĠƚĠ͕  ƉŽƵƌ  ƵŶ ŵŽŶƚĂŶƚ ŵĂǆŝŵƵŵ ĚĞ ϭй ĚƵ  ĐĂƉŝƚĂů  ƐŽĐŝĂů͕  ŽƉĠƌĂƚŝŽŶ  ƐƵƌ  ůĂƋƵĞůůĞ  ǀŽƵƐ  ġƚĞƐ 
ĂƉƉĞůĠƐ ă ǀŽƵƐ ƉƌŽŶŽŶĐĞƌ͘ 
 

 ĞƚƚĞ ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ĚƵ ĐĂƉŝƚĂů ĞƐƚ ƐŽƵŵŝƐĞ ă ǀŽƚƌĞ ĂƉƉƌŽďĂƚŝŽŶ ĞŶ ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ĚĞƐ ĚŝƐƉŽƐŝƚŝŽŶƐ 
ĚĞƐ ĂƌƚŝĐůĞƐ >͘ϮϮϱͲϭϮϵͲϲ ĚƵ ĐŽĚĞ ĚĞ ĐŽŵŵĞƌĐĞ Ğƚ >͘ϯϯϯϮͲϭϴ Ğƚ ƐƵŝǀĂŶƚƐ ĚƵ ĐŽĚĞ ĚƵ ƚƌĂǀĂŝů͘ 
 
sŽƚƌĞ ĐŽŶƐĞŝů Ě͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ǀŽƵƐ ƉƌŽƉŽƐĞ͕ ƐƵƌ ůĂ ďĂƐĞ ĚĞ ƐŽŶ ƌĂƉƉŽƌƚ͕ ĚĞ ůƵŝ ĚĠůĠŐƵĞƌ͕ ƉŽƵƌ ƵŶĞ 
ĚƵƌĠĞ ĚĞ Ϯϲ ŵŽŝƐ ă ĐŽŵƉƚĞƌ ĚĞ ůĂ ƉƌĠƐĞŶƚĞ ĂƐƐĞŵďůĠĞ ŐĠŶĠƌĂůĞ͕ ĂǀĞĐ ĨĂĐƵůƚĠ ĚĞ ƐƵďĚĠůĠŐĂƚŝŽŶ ă 
ƐŽŶ ĚŝƌĞĐƚĞƵƌ ŐĠŶĠƌĂů͕ ůĂ ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞ ƉŽƵƌ ĚĠĐŝĚĞƌ ƵŶĞ ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ĚƵ ĐĂƉŝƚĂů Ğƚ ĚĞ ƐƵƉƉƌŝŵĞƌ 
ǀŽƚƌĞ ĚƌŽŝƚ ƉƌĠĨĠƌĞŶƚŝĞů ĚĞ ƐŽƵƐĐƌŝƉƚŝŽŶ ĂƵǆ ĂĐƚŝŽŶƐ ŽƌĚŝŶĂŝƌĞƐ ă ĠŵĞƚƚƌĞ͘ >Ğ ĐĂƐ ĠĐŚĠĂŶƚ͕  ŝů  ůƵŝ 
ĂƉƉĂƌƚŝĞŶĚƌĂ ĚĞ ĨŝǆĞƌ ůĞƐ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ĚĠĨŝŶŝƚŝǀĞƐ Ě͛ĠŵŝƐƐŝŽŶ ĚĞ ĐĞƚƚĞ ŽƉĠƌĂƚŝŽŶ͘ 
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ƉƌĠĨĠƌĞŶƚŝĞů  ĚĞ  ƐŽƵƐĐƌŝƉƚŝŽŶ͕  Ğƚ  ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ  ĂƵƚƌĞƐ  ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ  ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ  ůΖĠŵŝƐƐŝŽŶ͕  ĚŽŶŶĠĞƐ 
ĚĂŶƐ ĐĞ ƌĂƉƉŽƌƚ͘ 
 
EŽƵƐ  ĂǀŽŶƐ ŵŝƐ  ĞŶ ƈƵǀƌĞ  ůĞƐ  ĚŝůŝŐĞŶĐĞƐ  ƋƵĞ  ŶŽƵƐ  ĂǀŽŶƐ  ĞƐƚŝŵĠ  ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ  ĂƵ  ƌĞŐĂƌĚ  ĚĞ  ůĂ 
ĚŽĐƚƌŝŶĞ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ ĚĞ  ůĂ  ŽŵƉĂŐŶŝĞ EĂƚŝŽŶĂůĞ ĚĞƐ  ŽŵŵŝƐƐĂŝƌĞƐ  ĂƵǆ  ŽŵƉƚĞƐ  ƌĞůĂƚŝǀĞ  ă 
ĐĞƚƚĞ  ŵŝƐƐŝŽŶ͘   ĞƐ  ĚŝůŝŐĞŶĐĞƐ  ŽŶƚ  ĐŽŶƐŝƐƚĠ  ă  ǀĠƌŝĨŝĞƌ  ůĞ  ĐŽŶƚĞŶƵ  ĚƵ  ƌĂƉƉŽƌƚ  ĚƵ  ĐŽŶƐĞŝů 
Ě͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ƌĞůĂƚŝĨ ă ĐĞƚƚĞ ŽƉĠƌĂƚŝŽŶ Ğƚ ůĞƐ ŵŽĚĂůŝƚĠƐ ĚĞ ĚĠƚĞƌŵŝŶĂƚŝŽŶ ĚƵ Ɖƌŝǆ ĚΖĠŵŝƐƐŝŽŶ ĚĞƐ 
ĂĐƚŝŽŶƐ͘ 
 
>Ğ ƌĂƉƉŽƌƚ ĚĞ ŐĞƐƚŝŽŶ ĚƵ ĐŽŶƐĞŝů Ě͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ĂƉƉĞůůĞ ĚĞ ŶŽƚƌĞ ƉĂƌƚ ů͛ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶ ƐƵŝǀĂŶƚĞ ͗ 

ͻ   ŽŶĐĞƌŶĂŶƚ ůĞƐ ŵŽĚĂůŝƚĠƐ ĚĞ ĨŝǆĂƚŝŽŶ ĚƵ Ɖƌŝǆ͕ ĐĞ ƌĂƉƉŽƌƚ ƌĞŶǀŽŝĞ ĂƵǆ ĚŝƐƉŽƐŝƚŝŽŶƐ ƉƌĠǀƵĞƐ ƉĂƌ 
ů͛ĂƌƚŝĐůĞ >͘ ϯϯϯϮͲϮϬ ĚƵ ĐŽĚĞ ĚƵ ƚƌĂǀĂŝů ƐĂŶƐ ƋƵĞ ůĂ ŵĠƚŚŽĚĞ ƋƵŝ ƐĞƌĂ ƌĞƚĞŶƵĞ͕ ůĞ ĐĂƐ ĠĐŚĠĂŶƚ͕ ƉĂƌŵŝ 
ůĞƐ ĚĞƵǆ ƉƌĠǀƵĞƐ ƉĂƌ ĐĞƚ ĂƌƚŝĐůĞ ƐŽŝƚ ƉƌĠĐŝƐĠĞ͘ 
 
>ĞƐ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ĚĠĨŝŶŝƚŝǀĞƐ ĚĞ ů͛ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ĚƵ ĐĂƉŝƚĂů Ŷ͛ĠƚĂŶƚ ƉĂƐ ĨŝǆĠĞƐ͕ ŶŽƵƐ ŶΖĞǆƉƌŝŵŽŶƐ ƉĂƐ 
ĚΖĂǀŝƐ  ƐƵƌ  ĐĞůůĞƐͲĐŝ  Ğƚ͕  ƉĂƌ  ǀŽŝĞ  ĚĞ  ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞ͕  ƐƵƌ  ůĂ  ƉƌŽƉŽƐŝƚŝŽŶ  ĚĞ  ƐƵƉƉƌĞƐƐŝŽŶ  ĚƵ  ĚƌŽŝƚ 
ƉƌĠĨĠƌĞŶƚŝĞů ĚĞ ƐŽƵƐĐƌŝƉƚŝŽŶ ƋƵŝ ǀŽƵƐ ĞƐƚ ĨĂŝƚĞ͘ 
 
 ŽŶĨŽƌŵĠŵĞŶƚ  ă  ůΖĂƌƚŝĐůĞ  Z͘ϮϮϱͲϭϭϲ  ĚƵ  ĐŽĚĞ  ĚĞ  ĐŽŵŵĞƌĐĞ͕  ŶŽƵƐ  ĠƚĂďůŝƌŽŶƐ  ƵŶ  ƌĂƉƉŽƌƚ 
ĐŽŵƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞ ůŽƌƐ ĚĞ ů͛ƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ ĚĞ ĐĞƚƚĞ ĚĠůĠŐĂƚŝŽŶ ƉĂƌ ǀŽƚƌĞ ĐŽŶƐĞŝů Ě͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ͘ 
 

 

sŝůůĞƵƌďĂŶŶĞ Ğƚ >ǇŽŶ͕ ůĞ Ϯ ĨĠǀƌŝĞƌ ϮϬϮϯ 

>ĞƐ ĐŽŵŵŝƐƐĂŝƌĞƐ ĂƵǆ ĐŽŵƉƚĞƐ 

 

 
KZ&/^  
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EŝĐŽůĂƐ dKh , d 
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WŝĞƌƌĞͲDŝĐŚĞů DKEE Z d 

 

 

 

 

'ĠƌĂůĚŝŶĞ s/>D/Ed 

 


