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Groupe Solving International

RAPPORT FINANCIER SEMESTRIEL

lersemestre 2008 :
Premiers résultats du plan d’action « Strateqy in action 2007-2010 »

Chiffre d’affaires en croissance de 8,4% a 31,1 M€

EBITDA: 3,6 M€ (11,5% du chiffre d’affaires)

Résultat net consolidé : 1,5 M€ (4,9% du chiffre d’affaires)
Résultat net part du groupe : 0,9 M€ (2,9% du chiffre d’affaires)
Forte réduction du poids des imp0ts et des intéréts minoritaires
Capitaux propres en augmentation de 6,6 M€ a 22,5 M€, aprés augmentgtion de caf
de janvier (5,7 M€), rachat d’intéréts minoritaires et renforcement dans certaines filial

X X X X X X

Premiers effets du plan de réorganisation et de relance lancé en septembre 2007

Le plan d’action « Strategy in action 2007-2010 », comportait deux volets essentiels :

X La relance de I'offre avec notamment le renforcement et I'optimisation des atouts de I'activité WC
(optimisation de la performance industrielle), la généralisation des synergies entre « practices » et e
pays.

X La réorganisation du groupe, avec réduction des colts de structure, optimisation de la fiscali
réduction du poids des minoritaires, amélioration de la gestion financiére.

Sur ces deux axes, les résultats commencent a se concrétiser, au terme du premier semestre 2008.

x L'activité Performance Industrielle (WCOM) continue a surperformer, avec un taux de croissance é
et une rentabilité excellente.

X Les synergies recherchées ont généré un enrichissement des méthodologies.

X Les nouveaux domaines d'activité, en particulier le Développement Durable, ont vu leur poi
augmenter, assurant un bon renouvellement de I'offre.

X La rentabilité a été restaurée, grace aux mesures drastiques de réorganisation et de restructura;
prises sur le second semestre 2007, mesures qui, on le sait, ont fortement pénalisé I'exercice écc
mais ont aussi jeté les bases d’'une gestion plus serrée et mieux optimisée.

1 Résultat opérationnel courant avant dotations aux amortissements et provisions d’exploitation
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Augmentation de capital et évolution du périmetre

Le premier semestre 2008 a été marqué par 'augmentation de capital lancée fin 2007 et concrétisée en ja
Cette augmentation a renforcé les fonds propres d’'un montant de 5,7 M€.

Une partie du produit de cette augmentation de capital a été consacrée au rachat des intéréts minoritaire:
filiales Efeso en Italie, Hongrie, Brésil, au renforcement de la participation dans Efeso Suéde (passage de
71,0%) et dans IMCG (Pays-Bas), cette derniére société, désormais détenue a 51,1% (au lieu de 19,4%) e
dans le périmetre de consolidation.

Par ailleurs, la société APEX (ltalie) a été acejaigel [20D8 et la société Efeso Russie a été créée.

Activité et résultats du premier semestre 2008

Chiffre d'affaires et activité

Le chiffre d'affaires consolidé du groupe s’est élevé a 31,1 M€ au premier semestre 2008, contre 28,7 NV
premier semestre 2007, soit une croissance de 8,4%.

Cette augmentation inclut I'intégration dans le périmétre de consolidation de la société IMCG, a hauteur de .
A périmetre et taux de change constant, le chiffre d’affaires progresse de 5,3% par rapport au premier sen
2007.

Le poids de la zone Europe ressort a 84%, pourcentage stable par rapport a 2007, avec une montée net
pays de la zone germanique et du nord de I'Europe et une baisse corrélative du poids relatif de la zone Fral
pays du Sud.
Les pays émergents représentent 12% du chiffre d’affaires total, contre 9% en 2007, au détriment de I'’Ame
du Nord (4%).

Le travail entre équipes des différents pbles de compétences s’est intensifi€ amenant a concrétiser des mis
inter-pbles et des missions apportées par I'un des péles a un autre. C’est en particulier entre les différe
activités pour I'industrie que ces croisements ont eu lieu. lls ont bénéficié notamment a I'activité Supply chai

Les fondamentaux du groupe et en tout premier lieu sa base de grands clients servis avec succes depui:
années ont permis une bonne récurrence méme face a des concurrents tres compétitifs. Dans le méme te
des avancées ont été faites dans le domaine nouveau du développement durable qui peut trouver des f
d’application dans la ligne d'activité Performance Achats et dans celle de la Supply chain.

Le marché tonique a bien répondu aux approches proactives des différentes lignes d’activité (marketing
conférences par exemple) ce qui a permis de gagner plus de vingt nouveaux clients dont plusieurs de trés ¢
taille qui ont acheté des premiéeres phases de missions. Cette situation ouvre un champ de développemel
ces missions doivent presque toujours faire I'objet de plusieurs phases complémentaires.

Le Groupe a pu recruter durant le semestre des consultants de qualité dont des principaux et directeur
mission attirés par I'implantation internationale de Solving Efeso et par sa politique dynamique de ressol
humaines. Les recrutements ont été une force motrice appréciable dans le développement enregistre
semestre.

Du point de vue de la focalisation sectorielle, I'activité dans le secteur historique du Groupe, celui des prodt
grande consommation, s'est bien comportée. Les clients acquis et ceux développés comptent parmi les
importants au monde ; et ceci sur des missions majeures pour eux. Le secteur financier pour sa part a été
et fait I'objet de plans d'action visant a tirer le meilleur parti de la situation mondiale de ce secteur en prop
des offres et des approches adaptées aux situations nouvelles auxquelles sont confrontés les acteur:
domaine Banque-Finance.
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Résultat opérationnel courant

Le résultat opérationnel courant ressort a 3,3 M€ contre 1,4 M€ au premier semestre 2007 et 1,1 M€
I'ensemble de I'année 2007.

La marge opérationnelle courante s’éléve ainsi & 10,8%.

L'EBITDA (Résultat opérationnel courant avant dotations aux amortissements et aux provisions d’exploit:
s’établit a 3,6 M€, soit 11,5% du chiffre d’affaires.

Ce résultat inclut une charge de 153 K€ liée aux attributions d’actions gratuites.

La tres nette amélioration de la marge opérationnelle courante et de 'EBITDA résulte de I'effet conjugué
gains générés par la performance opérationnelle des sociétés du groupe, en augmentation significative, €
réductions de codts drastiques opérées au second semestre 2007.

Résultat opérationnel

Le résultat opérationnel (aprées pris en compte des éléments d’exploitation dits non courants) s’éléve a 3,
contre 0,8 M€ au 30 juin 2007 et une perte de 0,5 M€ pour I'ensemble de I'année 2007. Rappelons que I'ex
2007 avait été marqué par la constatation de charges et d'importantes provisions, a caractére non récurrent
a la réorganisation et a la restructuration du groupe.

Colt de I'endettement financier

Le colt de I'endettement financier net s’établit a 0,7 M€ contre 0,6 M€ au premier semestre 2007 et 1,3 V
'ensemble de I'année. Ce montant inclut I'impact du retraitement IFRS de I'emprunt OCEANE (0,2 M€ pc
semestre, avant imp6t).

Charge d’'imp6t

La charge d'imp6t ressort a 0,9 M€ contre 1,2 M€ au premier semestre 2007 et 2,1 M€ pour I'ensembl
'année, ce qui traduit une amélioration trés satisfaisante.

Le taux d'impdt s’établit ainsi & 36,3% du résultat net avant imp6t, traduisant un retour a une situation nor
méme si des améliorations sont encore attendues dans ce domaine. Rappelons que I'exercice 2007 ava
marqué par des impots trés lourds, alors méme que le résultat consolidé avant fiscalité était en perte.
L'existence de déficits reportables en France et en Italie et la poursuite d’'une meilleure optimisation fis
devraient se traduire par une nouvelle baisse du taux global d'imposition du groupe au cours des procl
exercices.

Résultat net consolidé

Le bénéfice net consolidé s’établit a 1,5 M€, contre une perte de 1,0 M€ sur le premier semestre 2007 «
5,6 M€ sur I'ensemble de I'année 2007. Le taux de marge nette apres impot ressort a 4,9% du chiffre d’affai
Ainsi, I'évolution du résultat net est plus importante que celle du résultat d’exploitation.

Résultat net part du groupe

Le résultat net part du groupe s’éléve en définitive a 0,9 M€, contre une perte de 1,5 M€ au premier sem
2007 et de 6,2 M€ pour I'année 2007 dans son ensemble.

La part revenant aux intéréts minoritaires ressort a 0,6 M€ contre 0,5 M€ au 30 juin 2007 (sur un rés
consolidé total en perte de 1,0 M£) et contre 0,7 M€ pour 'ensemble de I'exercice 2007 (sur un résultat con
total en perte de 5,6 M€).
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Le poids des intéréts minoritaires évolue ainsi vers un retour a une situation plus normale, en s’établiss:
39,8% du résultat consolidé global, laissant 60,2% en part du groupe, en rupture nette avec la situe
éminemment défavorable des périodes précédentes.

L'amélioration de la part revenant au groupe dans le résultat net consolidé demeure un objectif importal
groupe.

Financement

La capacité d'autofinancement s’est élevée au eaemdstie 2008 a 1,1 ME£.
Le flux de trésorerie généré par I'activité est négatif a 1,9 M€ en raison de la forte augmentation du beso
fonds de roulement. Un plan d’action a été lancé sur le sujet.

Les flux de trésorerie liés aux opérations d’investissement s’élevent & 3,1 M€ et comprennent les mon
consacrés aux acquisitions des intéréts minoritaires de certaines filiales et des évolutions de périmetre (Il
APEX), soit 2,7 ME£.

L'endettement net du groupe s’éléeve, au 30 juin 2008, a 16,1 M€ ;
x 13,5 M€ d’emprunts a moyen et long terme (dont 11,4 M€ pour 'emprunt OCEANE)
X 7,1 M€ d’emprunts a court terme
x Dont il faut déduire 4,5 M€ de trésorerie disponible.
Ce montant est stable par rapport au 31 décembre 2007 (16,0 M€).
On se reportera plus loin au paragraphe Principaux risques et incertitudes pour une analyse complémenta
financement du groupe.

Activité de la maison mere

Le chiffre d’affaire de la société mére s’est élevé au premier semestre 2008 a 854 K€.

Le résultat d’exploitation s’établit & -1 388 K€, le résultat net ressortant a 866 K€, apres prise en compte
produits financiers de participation (dividendes) et des crédits liés a l'intégration fiscale des sociétés Sc
France et Efeso Consulting SAS.

Evénements importants survenus pendant les six premiers mois de l'exercice,
incidence sur les comptes semestriels

Au premier semestre 2008, le groupe a procédé aux opérations suivantes, détaillées précédemment et re
dans I'annexe des comptes semestriels consolidés :

X Augmentation de capital

X Acquisition d’intéréts minoritaires dans certaines filiales

X Acquisition de la société APEX (ltalie) et augmentation de la participation dans IMCG (Pays-Bas

x Création de la société EFESO Consulting Ltd. (Russie).
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Evénements postérieurs a la cloture

Aucun événement notable postérieur a la cloéture n’'a été enregistré.

Principaux risques et incertitudes

Les principaux risques et incertitudes auxquels le groupe pourrait étre confronté au second semestre 200¢
ceux détaillés au chapitre 1.13 du Document de référence 2007, enregistré a I'’AMF le 01/09/08 sou
n° 12 08 102.

On se reportera notamment au point 11 Risque de liquidité qui précise la situation du groupe a I'égard d
banques, les risques liés au non respect des covenants bancaires ainsi que les mesures prises afin d'assL
financement dans les douze prochains mois :

X Recours accru a la mobilisation des créances commerciales des principales filiales, avec priol
donnée aux pays les plus importants (France, Italie, Allemagne, Grande-Bretagne) ;

x Centralisation renforcée de la trésorerie d’exploitation disponible dans les filiales et remontée
systématigue des excédents de trésorerie, dés leur constitution, au profit de la maison mei
porteuse des principaux emprunts ;

X Baisse des sommes versées aux administrations fiscales, grace a une meilleure gestion des img
(intégration fiscale renforcée en France, récupération d’'impéts en ltalie, etc.) ;

x Ameélioration des flux générés par les résultats d’exploitation.

En ce qui concerne les risques liés a I'évolution des marchés et de la conjoncture, SOLVING INTERNATI(
ne saurait bien évidemment pas échapper a une crise économique globale ou a un ralentissement majet
affecterait ses principaux marchés, a savoir les pays européens (84% de son chiffre d’affaires).

Cependant, sa taille relativement modeste, la dispersion de sa clientele et des pays dans lesquels le gr
intervient, sa flexibilité, ses facteurs différenciants récemment renforcés, sont autant de caractéristique
d’atouts qui devraient lui permettre de résister, voire de tirer parti des évolutions et changements en cours.

Perspectives

Si les premiers résultats du plan « Strategy in action 2007-2010 » sont encourageants, il n’en demeure pas !
gue le groupe entend poursuivre les efforts engagés, voire les renforcer, afin de tenir ses objectifs de crois
du chiffre d'affaires et du résultat net part du groupe.

Dans un environnement économique d'ensemble marqué par des incertitudes et des bouleversem
d’envergure, SOLVING INTERNATIONAL demeure confiant, fort des premiers résultats enregistrés sur la v
son rétablissement financier, de son dynamisme retrouvé et de la qualité de ses fondamentaux.
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SOVING INTERNATIONAL

Comptes consolidés au 30 juin 2008

BILAN CONSOLIDE AU 30 JUIN 2008

IFRS milliers euros

Nott  30/06/20(  30/06/20C  31/12/20(  31/12/20(

ACTIFS NON-COURA
Ecarts d'acquisi 2 3132 28 29 29 16 18 40
Autres immobilisations incorp 3 31: 32) 29( 28¢
Immobilisations corpot 3 86! 51% 61: 27¢
Actifs financiers disponibles a I 3 2¢ 40¢ 38t 41(
Autres actifs non coul 3 28¢ 31t 19( 26
Actifs d'imp6ts non cou 3 54 122 49: 117
TOTAL ACTIFS NON COURA 3335 3109 3113 20 81
ACTIFS COURA" 4
Stocks et en-ca 18; 2¢
Clients et comptes ratte 19 80 17 25 16 19 16 19
Autres actifs cour: 517 377 417 481
Actifs d'imp6t cour:
Actifs financiers a la juste valeur - contrepart 4( 24 22: 188
Trésorerie et équivalent de tré: 442 6 23 459 577
Actifs non courants destinés a étre
TOTAL ACTIFS COURA! 29 62 27 50 25 22 28 66
TOTAL ACTI 62 97 58 59 56 35 49 48
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BILAN CONSOLIDE AU 30 JUIN 2008

IFRS milliers euros
PASSI Note  30/06/20(  30/06/20(  31/12/20C  31/12/20(
CAPITAUX PROPI 5
Capital én 6 302 2 44. 2 44 2 06
Autres résen 6 16 80 18 35 17 89 12 67
Résultat de I'exer 91: -1 47 -6 23 -82¢
Intéréts minorita 177 179 175 3 54
TOTAL CAPITAUX PROPI 22 51 2111 15 86 17 45
PASSIFS NON COUR/# 7
Emprunts et dettes financiéres a lon 8 1347 14 63 14 33 12 62
Passif d'impéts non cou 29; 39¢ 17( 41
Provisions a long te 1 38! 1 00 2 28 517
Autres passifs non cou
TOTAL PASSIFS NON COUR/ 15 16 16 04 16 78 13 55
PASSIFS COURAI
Fournisseurs et comptes ratt 7 67. 6 63 6 68 558
Emprunts a court te 8 71l 467 657 2 84!
Passifs d'impbt cour
Provisions & court te
Autres passifs cour 9 1051 1011 1043 1004
Passifs concernant des actifs non courants destinés ¢
TOTAL PASSIFS COURAI 25 30 2143 23 69 18 47
TOTAL CAPITAUX PROPRES ET PA 62 97 58 59 56 35 49 48
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COMPTE DE RESULTAT CONSOLIDE JUIN 2008

IFRS milliers euros
Note 30/06/20( 30/06/20( 31/12/20( 31/12/20(
Chiffre d'affaire 8 3112 28 70 54 08 45 89
Autres produits de I'ac 22¢ 7€ 18! 59¢
Achats consomr -4€ 0
Charges de persol -1174 -10 08 -21 30 -14 90
Charges exteri -14 98 -1559 -30 68 -27 95
Imp6ts et tax -51¢ -25¢ -45: -34:
Dotation aux amortissen -16¢ -6¢ -14¢ -29(
Dotation aux provis -10( -38: -28: -39:
Variation des stocks de produits en cours et de pr
Autres produits et charges d'expl -46¢ -96° -25! -14.
Résultat opérationnel cour 3 31 142 113 2 46
Autres produits et charges opérat 11 -14¢ -63¢ -162 -14(
Résultat opérationn 3 16 78 -48° 2 32
Produits de trésorerie et d'équivalents de t 7 1¢ 4t 4]
Co0t de I'endettement financi -67: -60! -130 -59.
Co(t de I'endettement financiet 12 -66: -58¢ -1 25 -55¢
Autres produits et charges fine 1< -82 14 -56¢ 8t
Charge d'img 14 -86! -122 -212 -127
Quote-part du résultat net des sociétés mises en é
Résultat net avant résultat des activités arrétées ou en cours de 1 55! -101 -4 44, 58¢
Résultat net d'impdt des activités arrétées ou en cours -4 0 -113 0
Résultat ne
Part du groug 91: -147 -6 23 -82¢
Intéréts minorita 60: 46¢ 657 141
Résultat net de base par ac 1t 0,19 -0,15 -0,86, 0,10
Résultat net dilué par act 1t 0,15 -0,12 -0,67 0,08
Nombre d'actions au 31/12/: 6 422 01
Nombre d'actions au 31/12/2007 8 215 3¢
don Nombre d'actions au 31/12 6 422 01
Conversion des OCE 1244 8
Exercice des stocks op 424 05
Attributions d'actions gra 124 50

Aprés l'augmentation de capital du 29 janvie

Nombre d'actions au 30/06/: 7 944 7¢
Nombre d'actions au 30/06/2008 9596 07
don Nombre d'actions au 30/06 7944 7¢
Conversion des OCE 1244 8(
Exercice des stocks op 282 00
Attributions d'actions gra 124 50

10
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TABLEAU CONSOLIDE DES FLUX DE TRESORERIE JUIN 2008

IFRS milliers euros
30/06/20( ~ 30/06/20(  31/12/20C  31/12/20(

Résultat net des sociétés intég 1 55! -1 01 -4 44 58¢
Résultat net des activités aband: -4 -113

Dotations aux amortissements et provisions 39¢ 99¢ 2 24 83t
Reprises des provis -82: -4( -29¢ -78
Plus et moins-values de cessions nette: 3( 22¢
Quote part de résultat mis en équi

Variation de I'exercice des impobts -1C -4 11¢ 13¢
Capacité d'autofinancem 1 08! -10( -3 48 99!
Incidence de variation du besoin en fonds de -3 00 169 272 -83(
(A) Flux de trésorerie généré par l'ac -1 92 159 -75! 16!
dont flux de trésorerie généré par les activités abi -59:

Acquisitions d'immobilisa -40¢ -45( -55¢ -28t
Cessions d'immobilisat 16! 10( 38’
Incidence des variations de pél -2 72 -11 41 -12 41 -7 77
(B) Flux de trésorerie liés aux opérations d'investisse -3 13 -11 70 -12 86 -7 67
Variations de capital et primes d'é 571 7 00 704 6 05!
Dividendes versés aux actionnaires de la soc -15.
Dividendes versés aux minoritaires des sociétés -68: -83° -T4: -120
Remboursements ou souscriptions d'e -32¢ 304 464 533!
(C) Flux de trésorerie liés aux opérations de financ 4 70 921 10 94 10 03
Incidence des variations de taux de -11 -28:. -15¢ 26¢
(D) Effet des Variations des cours de change sur la Tré -11 -28. -15¢ 26¢
Variation de trésorerie = A + B + (

Variation de la trésorerie des activités abar -3t

Trésorerie nette & I'ouve 4 81! 7 65! 7 65! 4 86
Trésorerie nette a la cl 6 47! 4 81! 7 65!

Variation de trésorerie (boucle

11
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ANNEXE AUX COMPTES CONSOLIDES

AU 30 JUIN 2008

Les comptes consolidés annuelSQle/ING INTERNATIONALde ses filiales (“le Groupe”) sont

établis en conformité avec le référentiel “IFRS” (International Financial Reporting Standards)
gu’adopté par I'Union Européenne, qui est disponible sur le site internet de la Commission europée
(http://ec.europa.eu/internal market/accounting)as_fr.htm

Les comptes consolidés du Groupe pour le semestre clos le 30 juin 2008 sont présentés et ont été préy
conformément a la norme IAS 34 — Information financiére intermédiaire, norme du référentiel IFRS tel qu’a
dans I'Union Européenne relative a I'information financiere intermédiaire. Cette norme prévoit que, s'agiss:
comptes résumeés, ceux-ci n'incluent pas toute I'information requise par le référentiel IFRS pour la préparati
comptes consolidés annuels. Ces comptes résumés doivent donc étre lus en relation avec les com
consolidés de I'exercice clos le 31 décembre 2007.

Les principes comptables appliqués par le Groupe dans les états financiers intermédiaires consolidés au 3
2008 sont identiques a ceux appliqués dans les états financiers consolidés publiés au 31 décembre 2007.
note 1 de I'annexe aux comptes consolidés de I'exercice clos le 31 décembre 2007).

Les principes comptables appliqués par le Groupe ne sont pas différents des normes et interprétations ado
par I'lASB. En effet, les seules normes et interprétations non encore adoptées par I'Union Européenn:
applicables aux exercices ouverts a compter du ler janvier 2008, sont IFRIC 12 et IFRIC 14, qui ne devraie
avoir d'impact significatif sur les comptes consolidés.

Aucune nouvelle norme ou interprétation n'a été publiée, qui aurait été d’application obligatoire aux exer
ouverts a compter du ler janvier 2008, a I'exception d’'IFRIC 11 Actions propres et transactions intra-groupe
n'a pas eu d'effet sur les états financiers intermédiaires consolidés résumés.

Les états financiers intermédiaires consolidés résumés ne tiennent pas compte :
x des nouvelles normes, interprétations et amendements de normes existantes non encore approuv
par 'Union Européenne, notamment :
IAS 1 Présentation des états financiers (révisée)
IAS 32 et IAS 1 Amendement relatif aux instruments financiers remboursables et au:
obligations en cas de liquidation
IAS 23 Colts d’emprunt (révisée)
IFRS 2 Amendements relatifs aux conditions d’acquisition et aux annulations
IFRS 3 révisée suite au projet « Business Combinations phase Il »
IAS 27 révisée suite au projet « Business Combinations phase Il »
IFRIC 12 Accords de concessions de services
IFRIC 13 Programmes de fidélisation des clients
IFRIC 14 Limitation de Il'actif au titre des prestations définies, obligations de financemer
minimum et leur interaction.
X des projets de normes a I'état d’exposé-sondage au niveau de I'International Accounting Standa
Board (IASB)
X des normes et interprétations publiées par I'lASB, adoptées par I'Union Européenne mais applical
aux exercices ouverts postérieurement au 30 juin 2008, limitées a IFRS 8 Segments opérationnels.
A la date d’arrété des comptes, I'impact potentiel sur les états financiers intermédiaires consolidés résum
I'application de cette interprétation n’est pas disponible.

Il 'y a pas de cyclicité dans I'activité du groupe.

La publication des états financiers a été autorisée par le Conseil de Surveillance du 17 septembre 2008.

12
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| - FAITS CARACTERISTIQUES DU SEMESTRE :

SOLVING INTERNATIONAL a procédé le 29 janvier 2008 a une augmentation de capital dont
caractéristiques sont les suivantes :

Au 31/12/2007 Augment_atlon de| Apres augmentatlon le
Capital capital
Nombre d'actions 6 422 016 1522 753 7944 769
Capital (milliers euros) 2448 580 3028
Primes d'émissions de fusion (mill 13 886 5 136 19 022
euros
Total de l'augmentation du Capital (mi 5717
euros

Il - PRINCIPES ET METHODES COMPTABLES

Toutes les sociétés sur la base de leurs comptes semestriels au 30 juin couvrent une période de 6 mois
états financiers sont préparés selon le principe du co(t historique.

Principe de préparation des comptes annuels

Les comptes consolidés semestriels de Solving International et de ses filiales sont préparés conformémer
regles et principes comptables présentés ci-dessous.

Utilisation d’hypotheses et d’estimations

La préparation des états financiers implique que la direction du Groupe ou des filiales procede a des estim
et retienne certaines hypothéses qui ont une incidence sur les montants d’'actifs et de passifs inscrits au
consolidé, les informations relatives a ces actifs et passifs, les montants de charges et produits du comp
résultat et les engagements relatifs a la période arrétée. Les résultats réels ultérieurs pourraient étre différer

Ces hypothéses concernent principalement :
les tests de dépréciation (notamment sur les goodwills ou écart d’acquisition)
les provisions pour départ en retraite.
Les provisions pour stocks options

Principe de consolidation

Les sociétés sur lesquelles le Groupe exerce un contrble direct ou indirect par la détention de plus de 509
droits de vote émis ou dans laquelle il exerce un contréle exclusif sont consolidés par intégration glol
Néanmoins, depuis 2004, la participation (51%) dans Management Consultant (Argentine) n’est pas retenue
le périmetre de consolidation du fait de son caractere négligeable dans les comptes consolidés.

Les soldes bilantiels et transactions réciproques sont éliminés en totalité dans les sociétés intégrées.

La consolidation est réalisée a partir des comptes individuels au 30 juin 2008.
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Conversion des états financiers des filiales étrangéres

La devise d’établissement des comptes consolidés est I'euro.
Les états financiers des filiales utilisant une monnaie différente sont convertis en euro en utilisant :
- le cours officiel a la date de cléture pour les actifs et passifs
- le cours moyen de la période pour les éléments du compte de résultat et du tableau de flux
trésorerie.
La monnaie de fonctionnement (devise de facturation) est systématiquement la devise locale.
Les différences de conversion résultant de I'application de ces cours sont enregistrés dans le compte
« Réserves de conversion » dans les capitaux propres consolidés.

Transactions en devises étrangeres

Les transactions en devises étrangeres sont enregistrées en utilisant les taux de change applicables a la
des transactions. A la cléture, les montants a payer ou a recevoir libellés en monnaies étrangéres sont cor
en euros aux taux de change de clbture. Les différences de conversion relatives aux transactions en de
étrangeres sont enregistrées dans le compte de résultat.

Les pertes et gains de change latents, sur préts intra-groupe, comptabilisés en résultat dans les com
individuels sont retraités pour étre portés en capitaux propres.

Immobilisations incorporelles

Immobilisations incorporelles acquises séparément ou dans le cadre d’un regroupement d’entreprises :

Les immobilisations incorporelles acquises séparément sont enregistrées au bilan au codt historique. Elles
ensuite évaluées au colt amorti, selon le traitement de référence de la norme IAS 38 — Immobilisat
incorporelles.

Les immobilisations incorporelles sont amorties linéairement sur la période d’'usage ou celle durant laquel
tels actifs sont protégés par des dispositions lIégales et réglementaires.

De facon générale, la valeur des immobilisations incorporelles amorties est testée (impairment test) des
gu’un indice de perte de valeur est identifié.

Immobilisations corporelles

Les immobilisations corporelles sont principalement composées d’agencements divers, matériels et mobilie
bureau, enregistrées a leur colt d’acquisition, diminué des amortissements cumulés et d’éventuelles pert
valeur supplémentaires, selon le traitement de la norme IAS 16 — Immobilisations corporelles.

Les amortissements sont calculés en mode linéaire selon les durées attendues d’utilisation suivantes :
Agencements divers : 8 & 10 ans
Matériels et mobiliers de bureau : 3 a 10 ans

Dépréciation des actifs a long terme

Pour les actifs incorporels et les écarts d’acquisition, le Groupe procéde a des tests de dépréciation sur la
des flux de trésorerie actualisés au moins une fois par an et des lors qu’un indice de perte de valeur est idel

La valeur d'utilité est déterminée par actualisation des flux de trésorerie futurs qui seront générés par les
testés. L’actualisation effectuée au 30 juin 2008 a été réalisée a un taux prenant en compte les taux d’O/
ans (4,812%), un taux de prime de risque de marché actions de Paris (7,76%), le taux de croissance a |
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(2,50%) et d’'un coefficient Beta propre a Solving de 0,914. La valorisation est déterminée sur la base
business plan a 5 ans.

Les tests de dépréciation sont réalisés au niveau des filiales auxquelles ces actifs peuvent étre affectés
écarts d’acquisition sont affectés au moment de leur premiere comptabilisation. L’affectation aux ur
génératrices de trésorerie est cohérente avec la maniére dont le management du Groupe sulit la performanc
opérations et apprécie les synergies liées aux acquisitions.

Lorsque la valeur recouvrable d'un actif ou d’une filiale est inférieure a sa valeur comptable, une perte de v
affectée prioritairement aux écarts d’acquisition, est comptabilisée.

Titres disponibles a la vente

Les titres disponibles a la vente correspondent aux titres de participation non consolidés. S’agissant d’ac
non cotées sur un marché actif et leur juste valeur ne pouvant étre estimée de maniére fiable, ces titres
enregistrés a leur valeur nette comptable.

Clients et créances d’exploitation

Les provisions pour dépréciation des créances douteuses sont enregistrées lorsqu’il devient probable q
créance ne sera pas encaissée et qu'il est possible d’estimer raisonnablement le montant de la perte.

Les en-cours de services comprenant les travaux effectués non encore facturés ont été reclassés dan:
créances clients en factures a établir.

Les créances sont comptabilisées pour leur montant actualisé lorsque leur échéance de reglement est supé
a un an et que les effets de I'actualisation sont significatifs.

Trésorerie et équivalents de trésorerie

Ce poste comprend exclusivement des comptes courants ouverts auprés d’établissements de crédit (les S
monétaires sont classées en actifs financiers a la juste valeur).

Instruments financiers a terme

Le groupe Solving International n’utilise pas d’instruments financiers tels que swaps, options ou contrats a t
etc...

Obligations convertibles ou échangeables en actions (Océanes)

Le 20 octobre 2006, le groupe a émis 1 244 801 obligations convertibles en actions ordinaires pour un mc
nominal de 11 862 954 euros, portant intérét au taux annuel de 5,5 %, payable & terme échu trimestriel.
seront remboursées en totalité le ler janvier 2012 par remboursement au prix de 10,82 euros par obligatiol
113,54% de la valeur nominale des obligations (9,53 euros).

Conformément & IAS 32, si un instrument financier comprend différentes composantes (instruments finar

dits « hybrides »), I'émetteur doit classer ces différentes composantes séparément selon qu’elles ont
caractéristiques de dettes ou de capitaux propres.
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Ainsi, un méme instrument doit étre, le cas échéant, présenté pour partie en dette et pour partie en cap
propres. Les options permettant au porteur de convertir une dette en instruments de capitaux propre:
I'émetteur doivent étre classées en capitaux propres dans le bilan consolidé.

L'allocation du montant nominal de I'instrument hybride entre les différentes composantes doit étre effectt
I'émission, la valeur de la composante « capitaux propres » étant calculée par différence entre le mor
nominal et la composante « dette ». Cette derniére correspond, a I'émission, a la valeur de marché d’'une
sans option de conversion ayant des caractéristiques identiques.

L'application d’'lAS 32 a I'Océane a engendré un impact positif sur les capitaux propres au 20 octobre 20(
369 K€. Les dettes financiéres du groupe sont diminuées en contrepartie du méme montant.

L'écart entre le colt nominal de I'Océane au taux de 5,5 % et la charge financiere IFRS calculée avec la mé
du taux d’intérét effectif améne une charge complémentaire impactant le compte de résultat. Cette ch
complémentaire s'est élevée a 366 K€ en 2007 et & un montant annuel entre 366 a 519 K€ pour les exercic
2008 a 2011. Pour le premier semestre 2008, la charge complémentaire a été de 195 K€.

Impbts différés

Les impots différés correspondant aux différences temporelles existant entre les bases taxables et compt
des actifs et passifs consolidés sont enregistrés en application de la méthode du report variable. Les «
d'impobts différés sont reconnus quand leur réalisation future apparait probable a une date qui peut
raisonnablement déterminée.

Les actifs et passifs d’'impots différés sont compensés lorsqu’ils se rapportent a une méme entité et qu'ils ol
échéances de reversement identiques.

Actions propres

Les actions Solving International détenues par la société mére sont comptabilisées a leur colt amort
réduction des capitaux propres.

Les gains et pertes découlant de la vente des actions propres sont déduits des capitaux propres, nets des
d’'impét.

Plans d’options d’achat et d’option de souscription d’actions

Des plans d’option d’achat et d’option de souscription d’actions sont accordés aux dirigeants et a cer
salariés du groupe.

Un tableau de suivi des attributions et levées d’option est fourni dans les notes complémentaires a cette an
Le groupe a appliqué, a ce titre, la méthode de Black et Scholes.

Les stocks options comptabilisées correspondant aux attributions du
Zerjuillet 2005 (prix d’exercice 4,76 €)
11 aodt 2006 (prix d’exercice 6,59 €)
15 mai 2007 (prix d’exercice 6,17 €)
font I'objet d'un étalement sur 4 ans. Les parameétres appliqués sont :
- volatilité = 0,198
- taux d'intérét sans risque = 3,50%,
- durée de vie de l'option = 4 ans
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Provisions pour risques et charges

Le Groupe comptabilise une provision lorsgqu’il a une obligation vis-a-vis d’un tiers, lorsque la perte ou le |
est probable et peut étre raisonnablement évalué. Au cas ou cette perte ou ce passif n'est ni probable, ni ne
étre raisonnablement évalué mais demeure possible, le Groupe fait état d’'un passif éventuel dans
engagements.

Dans le cas des restructurations, une obligation est constituée dés lors que la restructuration a fait I'objet
annonce et d’'un plan détaillé ou d'un début d’'exécution.

Engagements de retraites

Sur la base des législations et pratiques nationales, les filiales du Groupe peuvent avoir des engagements
le domaine des plans de retraites et des indemnités de fin de carriere. Les montants payés au titre de
engagements sont conditionnés par des éléments tels que I'ancienneté, les niveaux de revenus et
contributions aux régimes de retraites obligatoires.
La méthode de calcul des engagements de retraite est la suivante :

- Ne sont pris en compte que les personnels de plus de cing années d’ancienneté.

- Evaluation des personnels concernés en fonction de leur age actuel, de I'application d'un taux

rotation individualisé et de tables de mortalité

Le taux d'actualisation pris en compte est de 4,42% et le taux de progression des rémunérations retenu €
2,0%.

En application de la norme IAS 19 — Avantages au personnel, ces indemnités ont été enregistrées en cay
propres dans le bilan d’ouverture IFRS du Groupe (01/01/2004) en contrepartie d’une provision pour cha
Les dotations ou reprise ultérieures ont été enregistrées en compte de résultat.

La société a opté pour I'étalement des écarts actuariels sur la durée résiduelle d’activité moyenne preévisiol
des salariés.
Reconnaissance des revenus

Les revenus du Groupe sont principalement constitués de prestations de services, facturées mensuelle
selon la méthode de 'avancement des travaux.

Comme le préconise la norme IAS 18 — Produits des activités ordinaires - , les taxes sur le chiffre d’aff
propres a certains pays sont déduites du chiffre d’affaires.

Résultat par action
Le résultat par action est calculé conformément a la norme IAS 33 — Résultat par action.

Le résultat net par action dilué est calculé en ajustant le résultat net part du groupe et le nombre d’actior
circulation de l'effet dilutif de I'exercice des plans d'options ouverts a la date de cl6ture, des convers
éventuelles des OCEANE, et des attributions d’actions gratuites.

L'effet dilutif est calculé selon la méthode du "rachat d'actions”. Suivant cette méthode, les fonds recueillis <
I'exercice des bons ou des options sont supposés étre affectés en priorité au rachat d'actions au prix de ms
Ce prix de marché correspond a la moyenne des cours de l'action Solving International au premier sem
2008.
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Le nombre théorique d'actions qui seraient ainsi rachetées au prix de marché vient en diminution du nombr
des actions résultant de I'exercice des droits. Le hombre ainsi calculé vient s'ajouter au hombre moyen d'a
en circulation et constitue le dénominateur.

Tableau de flux de trésorerie

Le tableau des flux de trésorerie consolidé est préparé en utilisant la méthode indirecte : celle-ci présente
de rapprochement du résultat avec la trésorerie nette générée par les opérations de I'exercice. La trésore
'ouverture et a la cléture inclut les disponibilités et autres instruments de placements, sous déduction
découverts bancaires.

Information sectorielle et répartition géographique

L’information sectorielle présentée ci-dessous est basée sur les zones géographiques, telles que suivies |
direction du Groupe pour I'analyse de la performance opérationnelle.

[l - INFORMATIONS RELATIVES AU PERIMETRE DE CONSOLIDATION

1- Définition du périmétre de consolidation

Sont retenues dans le périmétre de consolidation, hormis Management Consultant (51%), les sociétés
lesquelleSOLVING INTERNATIONKpose, directement ou indirectement, de plus de 20 % des droits de
vote, dans la mesure ou elle participe effectivement a leur gestion.

2- Périmeétre de consolidation au 30 juin 2008

La participation du Groupe dans le capital de |IlVKOGEENt passée de 19,43% a 51,14%, cette société
est désormais incluse dans le périmétre de consolidation.

La participation du Groupe dans le caf@Lu&NG INTERNATIONAL MIDDLE d@A$Tait au 31

décembre 2007 de 28% des parts et de 49,7% des profits, est passée depuis l'acquisition de 31,
supplémentaire d'IMCG a 33,8% des parts et a 58,19% des profits, IMCG détenant 11,33% des parts et 1
des profits. Cette société a été retenue dans le périmétre de consolidation du fait du contréle exclusif exerc
le Groupe en raison des dirigeants qui sont nommés par Solving International et des droits aux résu
inférieurs a 20% pour chacun des autres actionnaires.

La participation dans Management Consultants Argentine (51%) n’est pas retenue dans le périmetre
consolidation depuis 2004 du fait de son caractéere négligeable dans les comptes consolidés.
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PERIMETRE DE CONSOLIDATION 30 JUIN 2008

Société Méthod %controle %intérét: Méthod %controle %intérét:
Siége soc 3w12/200 | 3112200 | 31120200 | 30/06/20¢ | 30/06/200 | 30/06/200
Solving International ! N N

Lz, aventie dus Char Elysée75006Park Mére 100,00% | 100,00% Mere 100,00% | 100,00%

. . <
ig'r‘i’é”_g':':‘:n”sme et Management £ IG 99,60% 99,60% IG 99,60% 99,60%
:g'r‘é';%r']r:?rggsgna' tber G 93,18% | 93,18% e 93,18% | 93,18%
Eﬁél’énggnter”at'ona' ! IG 100,00% | 100,00% IG 100,00% 100,00%
ﬁ;’i‘("”g S IG 100,00% | 100,00% IG 100,00% | 100,00%
: : —

ﬁ;l'i‘(’ ing Consultin& Opérations £ IG 100,00% 96,68% IG 100,00% 96,68%
f::lio"“”g StategyFinance NC 3,00% 3,00% NC 3,00% 3,00%

ggg"ggu?_rgfgsu‘ G 100,00% |  99,96% IG 100,00% |  99,96%
gfg‘éfﬁoﬁ_ogﬂgjsmmber IG 56,07% 56,07% IG 56,07% 56,07%
I'X'%Z%fmem Consulta NC 51,00% 51,00% NC 51,00% 51,00%

gfngg'lngemem Consultants IG 99,99% 99,99% IG 99,99% 99,99%
32:;23? International Belgi IG 90,00% 90,00% IG 90,00% 90,00%
Eglr\:lr]r:/f/}|c|2teg?;fg:|;; IG 66,00% 65,99% IG 66,00% 65,99%
:QS”;;’;“‘)” Partne IG 61,01% 61,01% IG 61,01% 61,01%
Solving Morih Amert I 74.88% | 74.88% e 74,88% |  74,88%
T Manageme G 97,33% | 97,33% G 97,33% | 97,33%
Solving France (ex Syna IG 100,00% |  100,00% IG 100,00% | 100,00%
Solving Suisse (ex Synagir Sul IG 100,00% |  100,00% IG 100,00% | 100,00%
Feso Consulting S I 95,05% | 95,05% e 95,05% | 95,05%
Sowing International Middle East I 28,00% | 28,00% G 39,33% | 33,80%
ch)isd‘?eic"de":g: d"e_Bret IG 100,00% 100,00% IG 100,00% 100,00%
ch)isd‘?eioné‘r‘g'n" dgefBret IG 100,00% 100,00% IG 100,00% 100,00%
I\EAf”eaS:_CI:’;S”'“"g ' IG 81,00% 81,00% IG 100,00% | 100,00%
E;eri(;locr?:&:zligg IG 70,00% 70,00% IG 70,00% 70,00%
EL%S:’)(;;”_S:'S:IQ Tanacsadc IG 75,00% 75,00% IG 100,00% 100,00%
Freso Services ! G 100,00% | 100,00% G 100,00% |  100,00%
Sleso Consultoria America do sul S/C IG 90,00% 90,00% IG 100,00% | 100,00%
Efeso Consulting Gm I 54,90% |  54,90% e 54,90% |  54,90%
Eleso Consulting £ I 54,00% | 54,00% e 71,00% |  71,00%
g;e;? gg?;“'t'”g Company Ltd (K« IG 100,00% | 100,00% IG 100,00% 100,00%
Freso NeT-Log Consulting IG 51,00% 51,00% IG 51,00% 51,00%
i{;sn‘::_oﬂfu'“"g : IG 90,00% 90,00% IG 90,00% 90,00%
ch)isd‘?eih_"‘ear:noéi'_'g’rset‘ IG 100,00% 100,00% IG 100,00% 100,00%
g;eas:g;o_”é‘;'“"g Shangai Co. IG 100,00% 100,00% IG 100,00% 100,00%
SE—fSZ?tc?goennsk;Jcﬂzg ‘ Pay: IG 55,00% 55,00% IG 55,00% 55,00%
Efeso Consulting L B B B o o

St Petersbourg Russian Fede IG 100,00% 100,00%
L"_Aﬁértogenbosch Pay: NC 19,43% 19,43% IG 51,14% 51,14%
Qﬁggﬁgsu't'”g : - - - IG 100,00% | 100,00%

IG: Méthode de l'intégration globale
NC: Non Consolidé
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IVNOTES SUR LE BILAN

NOTE 1: VARIATIONS DE PERIMETRE

ACQUISITIONS PREMIER SEMESTF

SOCIETES POURCENTA! 9%%'5”'0'\‘ PRE:@E%;E’;E?E POURCENTAGE
AU31DEC 2007 - - | MONTANT ™ )77 AU 30 JUIN 2008
EFESO CONSULTING St (IT 81,09 1/1/0 | 1102 0¢ 19,09 1009
EFESO CONSULTORIA AMERICA DO SUL S/C LTD! 90,09 1/1/0 | 100 80 10,09 1009
EFESO CONSULTING TANACSADO KFT (HL 75,09 1/1/0 | 23000 25,00 1009
EFESO CONSULTING AB (Sl 54,09 110 | 27071 17,09 719
IMCG B.V. (PAYS-B 19,43¢ 110 | 49677| 31,71 51,14¢
APEX CONSULTING Sl (IT. - 1/4/0 | 52000|  100,0¢ 1009
TOTA 2 720 2¢
| EFESO RUSSIA Cré: - [ 110 | 114 100,0¢ | 1009 |
NOTE 2 : ECARTS D’ACQUISITION
, . Valeurs brutes [ Dépréciations Valeurs nettes |
ECARTS D'ACQUISITION (millers eurost=1—> oo —iin 30.06.0$31.12.07Augm. Dimin. 30.06.0831.12.07 30.06.08
SOLVING S 1509 1509 1509 1509
BOHLIN & STROMBERG 996 996 996 994
SOLVING IBER 90 ety 90 9
SOLVING INTERNATION/ 724 724 724 724
SOLVING INT. NORTH AMERICA (EX-MERI[TUS) 938 938 938 934
INNOVATION PARTN 1901 190] 1901 1901 -
SOLVING INTERNATIONAL INC 135 135 135 13§
TMT MANAGEME 225 224 225 229 -
SOLVING FRANCE (SYN 7818 7 814 7818 7818
SYNAGIR SUISSE 102 102 102 103
EFESO CONSULTING 385 385 385 385
EFESO HOLDINGS 16 032 16 033 16 032 16 034
EFESO CONSULTING SRL 104 1007 1111 104 1111
EFESO CONSULTING C 65 65 65 64
EFESO NET-LOG CONSULTING SRL 22 22 22 23
EFESO ASESORE! 9 g 9 g
EFESO AMERICA CON 14 72 86 14 84
EFESO CONSULTING AB 209 121 330 209  33(
EFESO C TANACSADC 6 197 203 6 203
APEX CONSULTING SRL - 224 224 - 224
IMCC - 544 544 - 544
Reclasseme! 3 3 3 3
TOTAL 31287 2165 - 33451 2126 - 2126 29161 31326
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NOTE 3: ACTIFS NON COURANTS

Détail des autres immobilisations incorporelles :

Référentiel IFF Décompositic 30/06/20( | 31/12/20( %
Concessions, droits et br 27¢ 27! 3,09
. A . Autres immobilisations incorpqrelles33 16 106,3%)
Autres immobilisations incorporelles
Fonds de comme Q 3 -100,0¢
31: 29( 7,69

Ventilation des immobilisations corporelles :

Les immobilisations corporelles sont principalement composées d’agencements et de matériel de bureau et
informatique.

Détail des autres actifs non courants :

AUTRES ACTIFS NON COURANTS

Référentiel IFRS Décomposition 30/06/2008| 31/12/2007 %
Crez_mces_ rattachées a 18 -100%
participatio
Préts 104 20 420%

Autres actifs non courants| . e
Autres immobilisati

i N 180 152 18%

financiere

Total 284 190 49%
Actifs #mpdbts non courant$ Impots différés actif 544 493 10%
TOTAL ACTIFS NON COURANTS 828 683 21%

Les actifs financiers disponibles a la vente comprennent (en K€) :

Sociétés Siege sociall] Société détentrice Qupte-pf';\rt d | Valeur nett| Capitaw Résultat
capital détent comptabl Propre:
E. Consultin Italie SOLVING 1,009 8 14: 2(
Resolving Italit SOLVING 3,000 21 86 -6¢
2¢

*Les données financieres communiquées dans le tableau des autres titres de participation corresponden
comptes clos au 31.12.2005.

NOTE 4 : ACTIFS COURANTS

Clients :

Le poste clients et comptes rattachés s’établit a 19 802 K€ contre 16 195 K€ au 31 décembre 2007. C
augmentation forte des comptes Clients est imputable a un allongement inhabituel des délais de réglemen

petit nombre de clients importants, en France et en Italie pour I'essentiel.

Des actions vigoureuses ont été menées dans ces deux pays, particulierement, en vue de réduire le besc
fonds de roulement généré par ces retards d’encaissements.
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Les risques de défaillance d’'un des clients du groupe ou d’avoir a provisionner certaines créances clients
cependant tres faibles, la clientele du groupe étant composée de sociétés importantes, grandes entrepris
administration, (cf. point 15 du paragraphe 1.13 — Facteur s de risques du Document de référence 2007).

Autres actifs courants :

Les autres actif courants sont composés d'autres créances (4 568) K€ et de charges constatées d’av:
(605 KE€)
Ces actifs ont tous une échéance inférieure a un an.
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NOTE 5: TABLEAU DE VARIATION DES CAPITAUX PROPRES

i . GROUPE MINORITAIRES TOTAL
Tableau de variation des capi R Esorves Total des
propres . . Réserves | Résultats | Total part dd Réserves| Résultats |Total part dg i
Capital liées au 2 s 2 s L capitaux
- , . consolidéeq consolidés| groupe | consolidéeq consolidés| minoritaires
(milliers d'eur capital propres
Capitaux propres 31/12/z 2 06: 7 40 5 26 -82¢ 1390 213 141 354 17 45
Affectation de rési -82¢ 82¢ 0 141 -141 0 0
Résultat net cexercici(socie) 0 -5 05 -505 65: 65: -4 40
Opérations sur le ca 38t 6 65! -70° 6 33. 0 6 33.
Variation de périm -56¢ -56¢ -161 -161 -2 18
Retraitemel -117 -117 0 -117
Dividendes versés 59¢ 59¢ -74. =74 -14¢
Ecart de convers 76¢ 76¢ -52 -52 71¢
Autres variatic -69¢ -69¢ -3¢ -32 -73(
Capitaux propres 31/12/z 244 14 06 382 -6 23 14 10 110 65: 175 15 86
Affectation de résultat -6 231 6 231 0 653 -653 0 0
Résultat net dexercicésocia) 4164 4164 603 603 4767
Opérations sur le capital 581 5134 5715 0 5715
Variation de périmétre 0 287 287 287
Retraitements -3252 -3252 0 -3252
Dividendes verseés nets -114 -114 -567 -567 -681
Ecart de conversion 467 467 -24 -24 443
Autres variations -174 -170 -344 -280 -280 -624
Capitaux propres 30/06/2008 3028 19 022 -2 219 912 20 743 1172 603 1775 22 518
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NOTE 6 : AUGMENTATION DE CAPITAL

Le nombre d’actions émises entierement libérées, d’'une valeur nominale de 0,38 est de 7 944 769 actions.
Le nombre d’'actions auto-détenues s'éleve 13 592 actions au 30/06/2008.

[ AUGMENTATION DE CAPITAL DU 29 JANVIER 2008 COMPTES ( |

Au 31/12/2007

Augmentation de

Aprés augmentation gle

euros

Capital capital
Nombre d'actions 6 422 016 1522 753 7944 769
Capital (milliers euros) 2 448 580 3028
Primes d'émissions de fusion (mill 13 886 5136 19 022
euros
Total de I'augmentation du Capital (mi 5717

[ AUGMENTATION DE CAPITAL DU 29 JANVIER 2008 COMPTES SOCIAUX DE SOLVING |

eUros AU 31/12/2007 Augmen'Fanon d | Aprés augmentatlon {
Capite capita
Nombre d'actions 6 422 016 1522 753 7944 769
Capital 2 447 587 580 484 3028 071
Prime d'émission 1810 440 5136 465 6 946 905
Capital + Prime d'émission 4 258 027 5716 949 9974 976

Il nest pas envisagé a ce jour d’évolution du capital au cours des douze prochains mois.

NOTE 7 : PASSIFS NON COURANTS

Détail des provisions a long terme :

Référentiel IFRS Décomposition 30/06/200831/12/20017 %
Provisions indemnités de retraite 108 148 | -279
Provisions a long ternye Provisions pour risques et charges 1 277 2140 |-40%
Total Provisions a long terme 1385 2288 |-399

Les provisions pour risques couvrent essentiellement des risques clients encour@Oha INCs&elgté
des provisions pour restructuration dans les cBFp&3dun risque avec un ancien free-lance au Brésil.

Au 30/06/2008, les provisions pour charges comprennent essentiellement les provisions pour indemnités
de carriere. L'impact du nouvel accord Syntec calculé au 31/12/2004 (78 K€) et I'impact de la nou\
contribution patronale calculée au 31/12/07 (87 K€) sont étalés sur la durée résiduelle moyenne d’acquisitic
droits a la retraite. Le montant des écarts actuariels (pertes non encore comptabilisées) s’éléve a 139 K

30/06/08.
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NOTE 8 : EMPRUNTS ET DETTES FINANCIERES
Emprunt obligataire convertible (OCEANE)

L'emprunt obligataire convertible a 5,5 % a été émis en octobre 2006 pour un montant de 11 863 K€.
emprunt OCEANE est composé de 1 244 801 obligations au nominal de 9,53 euros pour une durée de 5 an

L’amortissement anticipé est possible mais au seul gré du groupe :

- pour tout ou partie des obligations, a tout moment sans limitation de prix, par rachat en bourse ou |
bourse ou par offres publiques ;

- a compter du ler juillet 2009 jusqu’au septieme jour ouvré qui précede leur date de remboursem
pour toutes les obligations, au Prix de Remboursement Anticipé majoré des intéréts courus depui
derniére date de paiement d’intéréts précédant la date de remboursement anticipé jusqu’a la date
remboursement effectif, sous réserve d’'un préavis de 30 jours calendaires si le produit (i) du r
d’attribution d’actions en vigueur et (ii) de la moyenne arithmétique des premiers cours cotés de l'ac
de la société pendant 10 jours de bourse consécutifs au cours des 20 jours de bourse consécu
précédant la publication de I'avis de remboursement anticipé excéde 120 % de la valeur acquise
obligations ;

- atout moment, pour la totalité des obligations restant en circulation, si moins de 10 % des obligati
émises restent en circulation.

L'emprunt OCEANE figure a la ligne Emprunts, apres reclassement de la partie Capitaux propres, pou
montant de 11 199 K€£. En, effet, 'application d’IAS 32 & TOCEANE a engendré un impact positif sur les ca
propres au 20 octobre 2006 de 369 K€. Les dettes financieres du groupe ont été diminuées en contrepart
méme montant.

Le taux de marché retenu et la ventilation entre la partie dette et la partie Capitaux Propres a l'origine
indiqués ci-apres :

taux d'actualisation retenu pour le calcul de la dette : 8,5% ;

taux d’intérét effectif : 9,12% ;

juste valeur de la dette a I'émission : 11 199 K€.

Le montant des intéréts courus en 2008 payables a terreiguditdtP2[@08 est de 160 KE.

La charge financiere relative au premier semestre 2008 s’éléeve a 513 K€ L’écart entre le colt noming
I'Océane au taux de 5,5 % et la charge financiére IFRS calculée avec la méthode du taux d’'intérét effec
application des normes IAS 32/39 améne une charge complémentaire impactant le compte de résults
semestre de 195 K€ (avant imp6t).

Autres emprunts

Les emprunts représentent des lignes de crédit a taux variable mobilisables pour des durées de 3 & 6 mois
base du taux Euribor.

La partie a plus d’'un an (et a moins de cing ans) des lignes de crédit représente un total de 2 083 K€.

La partie a court terme (moins d’un an) des crédits bancaires s’éleve a 7 116 K€.

NOTE 9: AUTRES PASSIFS COURANTS

Les autres passifs courants, qui totalisent 10 512 K€, correspondent & des dettes fiscales et sociales (6 09¢
a des autres dettes (4 011 K€) et a des produits constatés d’avance (403 K€).

Ces passifs ont tous une échéance inférieure a un an.
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V NOTES SURLE COMPTE DE RESULTAT

NOTE 10 : REPARTITION PAR ZONE GEOGRAPHIQUE ET PAR SECTEUR D'ACTIVITE

L’activité dBROUPE SOLVING INTERNATI@Néde sur le secteur du Conseil.

Seule la répartitmomptablepar zone géographique est donc présentée ci-dessous.

(milliers euros) FRANCE hfrgiz?ée AMERIQUE AUTRES TOTAL
Chiffre d’affaires 7420 18 737 1281 3681 31120
Résultat opérationnel courant -197 2 326 250 937 3316
Résultat net -762 1734 101 441 1515
Total bilan 13679 46 987 1294 1018 62 978

(1) Sociétés opérationnelles et Solving International, société holding du groupe.

NOTE 11 : DETAIL DES AUTRES PRODUITS ET CHARGES OPERATIONNELS

Référentiel IFRS Décomposition 30/06/2008 30/06/2007 Variation (%) 31/12/2007%
Autres produits et chardedroduits exceptionnels 861 3 28604% 183
opérationnels Charges exceptionnelles -1 009 -639 58% -1 806

-148 -636 -17% -1 623

Les autres produits et charges opérationnels (a caractére non récurrent) sont concentrés sur la société mer
quasi - totalité. lls correspondent pour I'essentiel a des charges provisionnées au 31 décembre 2007, conste
sur le semestre, et pour lesquelles les provisions ont été reprises a due concurrence.

NOTE 12: COUT DE L’ENDETTEMENT FINANCIER

~

Référentiel IFRS Décomposition 30/06/200830/06/20Qariation (94)31/12/200
Produits de trésorerie 7 19 -63% 45
Colt dedndettement financier|neAutres produits et intéréts assimilgs 33 -100% 7
Autres charges et intéréts ass{iiles -671 -638 5% -1310
-664 -586 13% -1258

(1) Charges sur emprunts
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Sensibilité de la situation financiére a I'’évolution des taux

La position nette financiére est la suivante au 30 juin 2008 :

(milliers euros) -d'un an lab5ans +de5ans
Passifs financiers 7116 13478 (1)

Actifs financiers 4 461

Position nette avant gestion 2 655 13478

Position hors bilan

Position nette aprés gestion 2 655 13478

(1) dont OCEANE 11 199 K€ hors intéréts, autres passifs 2279 K€

La sensibilité de cette position a I'évolution des taux s’analyse ainsi, sur la base de I'endettement financie
au 30 juin 2008 :

(milliers euros) - d'un an lab5ans Total
Risques liés a une augmentation des taux de 1% 71 23 94
Risques liés a une baisse des taux de 1% 71 23 94

Une variation de plus ou moins 1% des taux d'intéréts entrainerait une variation du codt de I'endettement
financier de plus ou moins 94 K€. Rapportée au colt de I'endettement financier net du premier semestre 20
soit 664 K€, cette variation correspond a un impact annualisé de I'ordre de 7,1 % a la hausse et a la baisse.

NOTE 13 : AUTRES PRODUITS ET CHARGES FINANCIERS

Référentiel IFRS Décomposition 30/06/200830/06/20¢7Variation (94)31/12/2047

Différences de change 28 27 4% -104

Repngt\as / Dotations aux prOV|S|ons_110 5 -5600% 292
eSflnanc:|eres

Autres produits et chard
financiers Dotations aux provisions élémgnts

. . -15 -100% -173
immatériels

-82 14 -686% -569
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NOTE 14 : IMPOTS DIFFERES

Référentiel IFRS 30/06/2008 30/06/2007] 31/12/2007
Résultat
Charge d'impot -873 -1271 -2 008
Charge d'imp6t différé 10 44 -121
Charge d'impbt : total -863 -1 227 -2129
Bilan
Déficits reportables activés 645 1223 146
ID sur retraitements IFRS -101 347
Imp6bts différés actifs : total 544 1223 493
Impdts différés passifs 297 399 170

Les impots différés actifs sont principalement constitués de déficits activés.

La provision pour imp6ts différés provient principalement des imp6ts différés passifs inscrits dans les compt
la filiale suédoiBOHLIN & STROMBERIEr 164 KE, liés aux travaux en cours et aux produits a recevoir de
la caisse de pension SPP, ainsi que des imp6ts différés passifs sur GBESDIEt INFERNATIONAL

NOTE 15 : RESULTAT PAR ACTION

Le résultat net par action et le résultat net dilué par action au 30 juin 2008 s’élévent respectivement a 0,19
0,158 €.

Le numérateur correspond au résultat net s’élevant a 1515 K€ et le dénominateur au nombre d’action:
30/06/2008 en retraitant les actions résultant de la conversion éventuelle des OCEANE, les stock-options
actions gratuites, soit un total de 9596 071 actions.

NOTE 16 : SUIVI DES PLANS D’OPTIONS DE SOUSCRIPTION D’ACTIONS ET DES ACTIONS GRATUIT

Tableau page suivante.
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o

SUIVI DES PLANS D'OPTIONS AU 30 JUIN 2008
Options attribuées Options levées
Options Options
Date Prix Nombred Nombre Levées Cessions _ en 200 en 200 en 200 en 200 en 200 en 200 en 200 en 200 phiof restantes, au 3
N , . g o ) N ) . Expiration annulées S
attributior  d'exercic.  bénéficiare d'options| possibles a possibles a . juin 2008
des optiong
en £ compter du compter du
19.06.9 1,3 3 64 60 20.06.C 20.06.0 19.06.0 2153 1435 2871
19.06.9 7,3 3z 6 40! 20.06.C 20.06.0 19.06.0 46¢ 67 5 86«
16.03.9 11,3! 1z 17 00 16.03.C 16.03.0 15.03.0 17 00
18.06.9 14,3¢ 3 16 04 18.06.C 18.06.0 17.06.0 16 04
04.02.0 39,0 24 47 56 04.02.C 04.02.0 03.02.0 47 56
03.05.0 65,1 4 22 80 04.05.C 04.05.0 04.05.0 22 80
03.05.0 54,8t 1€ 43 05 04.05.C 04.05.0 04.05.0 43 05
05.10.0 82,7 7 18 72 06.10.C 06.10.0 06.10.0 18 72
05.10.0 69, 1€ 15 56 06.10.C 06.10.0 06.10.0 15 56
30.03.0 72,9! 4z 56 40 31.03.C 31.03.0 31.03.0 56 40
04.10.0 39,3 1C 54 60 05.10.C 05.10.0 05.10.0 47 10 7 50(
dont Directi 1 16 00
15.02.0 35,2¢ 1z 14 85 16.02.C 16.02.0 16.02.0 2 00( 12 85
16.05.0 35,5 5 59 00 17.05.C 17.05.0 17.05.0 59 00
dont Directi 2 18 00
22.04.0 4,0t 61 21870 | 23.04.C 23.04.0 23.04.1 1019 1000 72 85 125 65
dont Directi 2 25 00
04.06.0 7,8¢ 3z 15850 | 05.06.C 05.06.0 05.06.1 100 00 58 50
dont Directi 1 50 00
01.07.0 4,7t 11 14 00 02.07.C 02.07.1 02.07.1 2 00( 12 00
11.08.0 6,5¢ 2¢ 49 50 12.08.C 12.08.1 12.08.1 7 00( 42 50
15.05.0 6,1° 21 25 00 16.05.C 16.05.1 16.05.1 2 00( 23 00
dont Directi 2 4 00!
902 29 2200 1442 2871 1019 1000 534 94 282 00
dont Directio 113 00
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OPTIONS DETENUES PAR LES MANDATRIRER™ | "I° pormore || Optons
SOCIAUX AU 30 JUIN 2008 attributior exercic option: evées
en euro en 200
Vice-président du Conseil de surveillance
22.04.C 4,0t 1500 -
Un membre du Conseil de surveillance
15.05.C 6,1° 2 00! -
Président du Directoire
22.04.C 4,0t 18 00 -
04.06.C 7,8:¢ 5 50I -
Un membre du Directoire
15.05.C 6,1° 2 00! -
Un membre du Directoire
22.04.C 4,0t 5 00! -
04.06.C 7,8¢ 2 50! -
11.08.C 6,5¢ 2 50! -

Actions gratuites

Au cours du premier semestre 2008, il n'a pas été distribué de nouvelles actions gratuites. Rappelons
I'attribution est définitive a l'issue d’'une période de 2 ans et les actions remises font I'objet d’'une obligatic
conservation de 2 ans.

L'incidence sur le résultat du premier semestre 2008 s’éleve a 153 K€.

ACTIONS GRATUITES Nombre d'actiohsDate d'effef  Cours Chpaérgg dde
Vice-président du Conseil de survi 1500 15/05/20( 6,2¢ 24
Président du Direc! 3000 15/05/20( 6,2¢ 47
Président du Direc! 60 00 28/12/20( 3,5¢ 5z
Salariés du groi 17 00 15/05/20( 6,2¢ 21
Salariés du grol 2 50 28/12/20( 3,5¢ 2
Tota 124 50 15:

VIENGAGEMENTS HORS BILAN

Engagements financiers :

Le group&olving International' utilise pas d’'instruments financiers tels que swaps, options, contrats a terme,
etc...

VIIEVENEMENTS POSTERIEURS ALA CLOTURE

Aucun événement postérieur a la cléture n’est a signaler.
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VIII INFORMATIONS DIVERSES

REMUNERATIONS ALLOUEES AUX ORGANES DE DIRECTION

Aucune modification notable n'a été apportée aux rémunérations des organes de direct®dn au cours d
semestre 2008. On se reportera sur ce point au paragraphe 2.18 et a la note 14 de I'annexe aux Con
consolidés 2007, dans le Document de référence 2007, enregistré le 01/09/08 auprés de I'AMF sous |
08 102.

INTERETS DES DIRIGEANTS

On se reportera sur ce point aux paragraphes 4.5 (Intéréts des dirigeants) et 4.6 (Rapport des Commissaire
comptes sur les conventions et engagements reglementés) du Document de référence 2007.

Aucun changement n’est intervenu dans ce domaines depuis le 31 décembre 2007, a I'exception du cont
prestation de services liant SOLVING INTERNATIONAL et la société APTIMUM (représentée par M. °
QUELLEC), auquel il a été mis fin le 21 avril 2008.
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ATTESTATION DU RESPONSABLE DU RAPPORT FINANCIER SEMESTRIEL

« J'atteste, a ma connaissance, que les comptes condensés pour le semestre écoulé sont établis conforme
aux normes comptables applicables et donnent une image fidéle du patrimoine, de la situation financiére
résultat de la société et de I'ensemble des entreprises comprises dans la consolidation, et que le raf
semestriel d'activité figurant des pages 3 a 31, présente un tableau fidéle des événements importants sun
pendant les six premiers mois de I'exercice, de leur incidence sur les comptes, des principales transactions

parties liées ainsi qu'une description des principaux risques et des principales incertitudes pour les six
restants de I'exercice »

Fait & Paris, le 29 septembre 2008

Filippo MANTEGAZZA
Président du Directoire

32



Groupe Solving International

CONSTANTIN ASSOCIES Gérard BIENAIME
26, rue de Marignan 3, rue des deux boules
75008 — PARIS 75001 - PARIS

RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES

SUR L'INFORMATION FINANCIERE SEMESTRIELLE 2008

SOLVING INTERNATIONAL
144, avenue des Champs-Elysées

75008 - PARIS

Mesdames, Messieurs, les actionnaires

En exécution de la mission qui nous a été confiée par ’Assemblée Générale et en application des articl
232-7 du Code de commerce et L.451-1-2 Il du Code monétaire et financier, nous avons procédé a :

« I'examen limité des comptes semestriels consolidés résumés de la société SOLVING INTERNATIO!
relatifs & la période du ler janvier au 30 juin 2008, tels qu'ils sont joints au présent rapport ;

« la vérification des informations données dans le rapport semestriel d’activite.

Ces comptes semestriels consolidés résumés ont été établis sous la responsabilité du Directoire. Il r
appartient, sur la base de notre examen limité, d'exprimer notre conclusion sur ces comptes.

1. CONCLUSION SUR LES COMPTES

Nous avons effectué notre examen limité selon les normes d’exercice professionnel applicables en Fre
Un examen limité consiste essentiellement a s’entretenir avec les membres de la direction en charge
aspects comptables et financiers et a mettre en ceuvre des procédures analytiques. Ces travaux sont n
étendus que ceux requis pour un audit effectué selon les normes d’'exercice professionnel applicable
France. En conséquence, I'assurance que les comptes, pris dans leur ensemble, ne comportent
d’anomalies significatives obtenue dans le cadre d’'un examen limité est une assurance modérée, m
élevée que celle obtenue dans le cadre d’'un audit.
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Sur la base de notre examen limité, nous n‘avons pas relevé d'anomalies significatives de nature a remnr
en cause la conformité des comptes semestriels consolidés résumés avec la norme IAS 34 — norme
référentiel IFRS tel qu’adopté dans I'Union européenne relative a I'information financiére intermédiaire.

2. VERIFICATION SPECIFIQUE

Nous avons également procédé a la vérification des informations données dans le rapport semes
d’activité commentant les comptes semestriels consolidés résumés sur lesquels a porté notre examen li

Nous n'avons pas d'observation a formuler sur leur sincérité et leur concordance avec les comp
semestriels consolidés résumes.
Paris, le 29 septembre 2008

Les Commissaires aux Comptes

CONSTANTIN ASSOCIES Gérard BIENAIME

Dominique LAURENT
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