ANNEXE 2
Formules de prix de Transfert des Actions

Principe
Dans l’hypothèse d’un Transfert d’Actions dans le cadre d’une Option de Vente Principale au titre de l’article 10 ou des cas e. et f. visés à l’article 11.1.2 ou de l’Option d’Achat au titre des cas visés à l’article 13.5 du Pacte, le prix de Transfert des Actions vendues se calculera, quel que soit l’Investisseur concerné, conformément aux stipulations de la présente annexe.

La formule applicable sera différente selon que le volume de lingots de titane vendus par an par la Société calculé ainsi qu’il est déterminé ci-après sera inférieur ou égale à 1.530 tonnes par an (auquel cas la formule V1 s’appliquera) ou supérieur à 1.530 tonnes par an (auquel cas la formule V2 s’appliquera).

Dans la présente annexe :

« Date d’Exercice » désigne la date d’exercice de l’Option de Vente ou de l’Option d’Achat ;

« Date de Paiement » désigne la date à laquelle intervient le paiement du prix des Actions objets de l’Option de Vente ou de l’Option d’Achat exercée, calculé en application de la présente annexe ;

« Volume » désigne, relativement à la Société ou à UKAD, le volume, exprimé en tonnes, de lingots de titane vendus par an par la Société ou le volume de lingots transformés par an par UKAD, calculé comme la moyenne arithmétique des volumes au titre des deux derniers exercices sociaux clos avant la Date d’Exercice, telle que cette moyenne sera certifiée par les commissaires aux comptes de la Société ou d’UKAD, selon le cas ; et

« EBITDA » désigne, relativement à la Société ou à UKAD, la moyenne arithmétique de l’EBITDA (s’entendant comme le résultat net, duquel sont retranchés les produits exceptionnels et auquel sont ajoutées les charges exceptionnelles, les charges d’intérêts financiers et d’impôt ainsi que les dotations nettes aux amortissements et les provisions nettes de reprises comptabilisées au titre du même exercice) calculée au titre des deux derniers exercices sociaux clos avant la Date d’Exercice, telle que cette moyenne sera certifiée par les commissaires aux comptes de la Société.


Formules de Prix
· si le Volume Ecotitanium est inférieur ou égale à 1.530 tonnes, alors le prix des Actions objets de l’Option de Vente ou de l’Option d’Achat  (V1) sera déterminé par application de la formule suivante :


Avec :
 
« Montants Investis » désigne la somme des flux de trésorerie décaissés par l’Investisseur Financier concerné pour acquérir ou souscrire les Actions objets de l’Option de Vente ou de l’Option d’Achat (ces sommes ne faisant l’objet d’aucune actualisation) ;

« CFNi » désigne chacun des flux de trésorerie (exprimés en valeurs positives) encaissés par l’Investisseur Financier concerné au titre des Actions objets de l’Option de Vente ou de l’Option d’Achat (dividendes ou produit de rachat d’Actions par réduction de capital) jusqu’à la Date de Paiement, autre que le produit de Transfert des Actions objets de l’Option de Vente ou de l’Option d’Achat, le ième jour après la Date de Signature ;

· si le Volume Ecotitanium est supérieur à 1.530 tonnes par an, alors le prix des Actions objets de l’Option de Vente ou de l’Option d’Achat (V2) sera déterminé au moyen des étapes suivantes :
1) Détermination du TRI investisseur (TRIinv) selon la formule suivante :

Le TRI investisseur est calculé à la Date d’Exercice et est exprimé deux chiffres après la virgule, étant donnée la règle d’arrondi suivante :
· Si le troisième chiffre après la virgule est compris entre 0 et 4 inclus, alors un arrondi au dixième inférieur est appliqué,
· Si le troisième chiffre après la virgule est compris entre 5 et 9 inclus, alors un arrondi au dixième supérieur est appliqué.

TRIinv est déterminé de sorte que :



Où :

 « CFPi » désigne chacun des flux de trésorerie (exprimés en valeurs positives) décaissés par l’Investisseur Financier concerné jusqu’à la Date d’Exercice, le ième jour après la Date de Signature,  pour acquérir ou souscrire les Actions objets de l’Option de Vente ou de l’Option d’Achat (prix de souscription ou d’achat d’Actions) ;

« NJE » désigne le nombre de jours entre la Date de Signature et la Date d’Exercice ;





« MIP » désigne le produit de 0,5575 et des Montants Investis ;








2) Détermination du prix des Actions à la Date de Paiement (V2), au moyen de la valeur du TRIinv calculé à la Date d’Exercice :



Où :

« NJP » désigne le nombre de jours entre la Date de Signature et la Date de Paiement.



Exemples à titre purement illustratif 
I- Exemple avec un Volume Ecotitanium inférieur ou égal à 1.530 tonnes

Si l’on considère :
· Les flux de trésorerie suivants :

	Date
	CFPi (En M€)
	CFNi (En M€)

	01/06/2014
	2,38
	0

	01/06/2015
	2,38
	0

	01/01/2016
	4,75
	0

	01/06/2018
	4,50
	0

	01/01/2020
	0
	0,40

	01/01/2021
	0
	0,60

	01/01/2022
	0
	1,00

	01/01/2023
	0
	1,00

	01/01/2024
	0
	0,5

	Total
	14,00
	3,50



· Le calendrier suivant :

	Date de Signature
	01/06/2014

	Date d'Exercice
	01/06/2023

	Date de Paiement
	01/06/2024



· Les volumes suivants :

	volumes Ecotitanium exercice clos au 31/12/2021
	1 050 tonnes

	volumes Ecotitanium exercice clos au 31/12/2022
	1 300 tonnes





Alors on obtient les données et ratios suivants :

	Volumes Ecotitanium
	1 175 tonnes

	Fvolume1
	0,768




Permettant d’obtenir le prix des Actions objets de l’Option de Vente ou d’Achat (V1) suivant :

V1 = 8 875 816,99 €


II- Exemple avec un Volume Ecotitanium supérieur à 1.530 tonnes


Si l’on considère :

· Les flux de trésorerie suivants :

	Date
	CFPi (En M€)
	CFNi (En M€)
	i (en jours)

	01/06/2014
	2,38
	0
	0

	01/06/2015
	2,38
	0
	365

	01/01/2016
	4,75
	0
	579

	01/06/2018
	4,50
	0
	1 461

	01/01/2020
	0
	0,40
	2 040

	01/01/2021
	0
	0,60
	2 406

	01/01/2022
	0
	1,00
	2 771

	01/01/2023
	0
	1,00
	3 136

	01/01/2024
	0
	0,5
	3 501

	Total
	14,00
	3,50
	 


· Le calendrier suivant :

	Date de Signature
	01/06/2014

	Date d'Exercice
	01/06/2023

	Date de Paiement
	01/06/2024





· Les volumes et éléments financiers suivants :

	volumes Ecotitanium exercice clos au 31/12/2021
	3 500 tonnes

	volumes Ecotitanium exercice clos au 31/12/2022
	4 000 tonnes

	volumes UKAD exercice clos au 31/12/2021
	12 500 tonnes

	volumes UKAD exercice clos au 31/12/2022
	14 000 tonnes

	 


	 

	EBITDA Ecotitanium exercice clos au 31/12/2021
	7 200 000 €

	EBITDA Ecotitanium exercice clos au 31/12/2022
	8 000 000 €

	EBITDA UKAD exercice clos au 31/12/2021
	32 000 000 €

	EBITDA UKAD exercice clos au 31/12/2022
	35 000 000 €



Alors on obtient les données et ratios suivants :

	Volumes Ecotitanium
	3 750 tonnes

	Volumes UKAD
	13 250 tonnes

	 

	 

	EBITDA Ecotitanium
	7 600 000 €

	EBITDA UKAD
	33 500 000 €

	 
	 

	 
	 

	Fvolume2
	0,9125

	Fmarge
	0,8204

	K
	0,7486

	MIP
	7,805

	Vmax
	30,0235

	
 
	 

	Vex
	24,4369




Permettant d’obtenir le TRI investisseur suivant :

TRIinv = 8,17%



A partir duquel est calculé le prix des Actions objets de l’Option de Vente ou d’Achat (V2) :


[bookmark: _GoBack]V2 = 22 251 596,07 €
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