Note de valorisation Rue Princesse France SAS etrefeuille de marques RUE PRINCESSE

Contexte

Rue Princesse est une société qui a cing ans\dtactit qui diffuse des objets de mode en maroagigne
notamment des sacs de femmes vendus a des paxresiinferieurs a 100 €.

La sociéte est présente dans 300 points de verEerepe.

La société ne possede pas la marque et verse deearee de marque de 7% a VOGLIA SAS. VOGLIA
SAS est disposée a céder le portefeuille de mardjile PRINCESSE.

Rue Princesse a été financée en 2009 par ISF PME POur un montant de 350.000 € avec une
valorisation « pré-money » de 1.100.000 €.

La sociéte dispose a la fin de I'exercice 2010 dhontant de fonds propres de 307.719 €.

L’actif immobilisé pour un montant net de 289.945%cdrespond principalement (pour un montant de
138.307 €) a des agencements et a du matérieimatajue.

Aucun poste de fonds commercial n'a été activé.e@dant la société possede un bail commercial pogr u
point de vente flagship a Paris 11 rue Princesssj gu'un bail commercial pour son siege 220 rage d
Rivoli paris £".

Des éléments prévisionnels présentant un doubledeelactivité entre 2011 et 2013 ont été consultés
Nous avons procédé a une valorisation compte-teai&lgments suivants :

1-Rue Princesse exploite une marque jeune maia démontré la pérennité de son modele économique.

2-La société a atteint en 2010 une taille critidaeses ventes lui permettant de couvrir ses chéirges

3-Les éléments prévisionnels dont nous disposamisasnbitieux mais reposent sur un périmetre diaéti
balisé par le management et qui reste en ligne lavgoissance connue dans les années passées.

4-La société ne dispose pas de la marque, maisede cession de la marque elle pourrait bénéfiger
revenus générés par une activité de licensing.

5-La société posséde une présence commercialefisigive dans des corners ou des magasins
multimarques et posséde un large réseau d’agents

Méthode de valorisation

-L’approche bilancielle (actif net revalorisé) nalarise pas le potentiel de croissance de la sbetsa
rentabilité. Nous retenons cependant que l'actifd@eRue princesse sas au 14/04/2011 est de 40R&54
Par ailleurs le portefeuille de marque Rue Prineess valorisé 2,6 M€ dans les livres de VOGLIA SAS

-Une approche par les flux futurs de trésoreriad tehe mécaniquement a valoriser la société via une
pondération de la valeur future. Sur la base dinkas plan 2011-2013 L’actualisation des flux &fifii
nous amene au calcul suivant :

- Avec un taux d’actualisation de 7,5 % et un tauxméssance de 0% : 5.500 K€



- Avec un taux d’actualisation de 7,5 % et un tauxmbéssance de 2% : 7.300 K€
- Avec un taux d’actualisation de 15 % et un tauxmbéssance de 0 % : 2.700 K€
- Avec un taux d’actualisation de 15 % et un tauxmbissance de 2% : 3.000 K€

-Approche de valorisation par les multiples, natemons principalement cette méthode

Le multiple médian de transaction dans la distidgyuspécialisée est 9 fois le résultat d’explodati

Apres prise en compte d’'une décote de taille (Ruec&sse réalise un chiffre d'affaires inférieusa
Millions d’euros) mais compte tenu d’'une surprin@éelau potentiel de croissance, la valeur d’enisepde
Rue princesse peut étre estimée aux alentourdals $on résultat d’exploitation normatif.

Soit 800 K€ sur la base du résultat prévisionn@l2RCAI yc CIR)

Le prix des titres devrait étre obtenu en retrantla@ la valeur d’entreprise de Rue Princesse Erann
endettement financier net.

Endettement financier net de Rue Princesse (bd6d/2011) :

+Disponibilités bancaires et assimilés (VMP) : 0 KE

+ Créance certaine a recevoir (dont crédit impéheeche) : 938 KE
- Emprunts bancaires 310 KE
- dette d’affacturage (nette du dép6t de garantie) 384 K€

- Provisions pour risque et charges 0 KE

- Dettes échues 450 K€
= Endettement financier net - 201 K€

+abandon ou non de la créance royalties, a ajoutaon dans le calcul

+Valorisation du déficit reportable de 160 K€ 53 K€
Conclusion

Valeur d’entreprise (100%) 800 - 3008 K
Endettement financier net : 01R€
Valeur de la marque (actualisation des royalties) : 600 - 2.600 K€
Prix des titres ( 100%) : 600 - 2.830

Transaction proposée

Cession de 100% des titres de RUE PRINCESSE : 00 6KE€
Cession du portefeuille de marque RUE PRINCESSE : 600 K€



