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MONT IGNE

FASHION .+ L GROUP

Socidté anonyme an capital de 2.785.132,80 euros,
Sigge social 1 3, Place des Vosges, 75004 Paris,
R.C.S. Paris : 397 883 075

Déclaration de la personne physique assumant la responsabilité du rapport financier
annuel, conformément 3 'article 222-3 4° du réglement général de 1"Autorité des
Marchés financiers :

« Jlatteste, aprés avolr pris toule mesure raisomnable a cer effet, que les informations
contenues dans le présent rapport financier annvel soni, & ma connalssance, conformes @ lua
réalité et ne comportent pas d'omission de narure & en altérer fa portée.

Jatteste, a ma connalssance, gue fes compres consolidds pour Dexercice elos le 31 décembre
2010 sont eiablis conformément onx normes complables applicables er donnent wne image
fidele du patrimoine, de la sttuation flnanciere et du résullal de la soclété Moentaigne
Fashion Group et de {'ensemble des entreprises comprises dans la consolidation et que le
rapport de gestlon, ci-jeint, présente un lableaw fidéle de Uévolution des affaires, des
résultats et de lo sitwation financiére de la Société et des sociétés comprises dans la
comsclidation, alnsi qu'nne descripiion des principaux visques et incertitudes auxquels la
Socidld est confrontée, »

Paris, le 24 juin 2011

Monsieur Edouard HUBSCH
Président-Directenr Géodral de Montaigne Fashion Group
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MONT . IGNE

FASHION 2 = GROUP

Société anonyme au capital de 2.785.132,80 euros.
Siege social : 3, Place des Vosges, 75004 Paris.
R.C.S. Paris ; 397 883 075

RAPPORT DU CONSEIL D'ADMINISTRATION A L'ASSEMBLEE GENERALE
ORDINAIRE ANNUELLE DU 29 JUILLET 2011

Mesdames, Messieurs les actionnaires,

Nous vous avons convoques en Assemblée Générale Ordinaire Annuelle afin de vous demander de
vous prononcer sur les questions qui figurent a I’ordre du jour suivant :

- Rapport de gestion du Conseil d’administration pour I'exercice clos le 31 décembre 2010 ;

- Rapport du Président du Conseil d’administration sur les conditions de préparation et d’organisation des
travaux du Conscil d’administration et les procédures de contrdle interne mises en place par la Société et
rapport spécial des Conunissaires aux comptes sur lesdites procédures ;

- Rapport général des Commissaires aux comptes sur les comptes de 'exercice clos le 31 décembre 2010 ;

- Rapport des Comunissaires aux comptes sur les comptes consolidés ;

- Approbation des comptes et opérations de I'exercice clos le 31 décembre 2010 ;

- Approbation des comptes consolidés de l'exercice clos le 31 décembre 2010 ;

- Affectation du résultat de ’exercice clos le 31 décembre 2010 ;

- Rapport spécial des Commissaire aux comptes sur les conventions visées a Darticle L, 225-38 du Code de
comumerce, approbation desdites conventions ;

- Ratification du transfert de siége social ;

- Pouveirs pour les formalités,

Les convocations vous ont ¢té régulieéroment adressées et tous les documents prévus par la
réglementation en vigueur ont ¢té tenus & votre disposition dans Jes délais légaux.

Vos commissaires aux comptes vous présenteront leurs rapports généraux et spéeiaux relatant
notamment l'accomplissement de leur mission.

Dans le contexte particulier de l'entreprise (post-redressement judiciaire) et compte tenu de
I'entrée en fonetion dune nouvelle direction générale en octobre 2010, il n'a pas ¢té possible de
préparer les éléments nécessaires & ’approbation des comptes de 'année 2010 dans des délais
compatibles avec une tenue d'assemblée générale ordinaire appelée 4 statuer sur les comptes de
I'exercice écoulé.

La nouvelle direction générale entend rétablir, dans les meilleurs délais, les conditions
permettant a la société de respecter a nouveau un calendrier normal d'approbation des comptes.
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1. PRESENTATION DU GROUPE

Montaigne Fashion Group {(ci-aprés la “Société” ou “MFG™), est une société cotée sur Euronext Paris
compartiment C (NYSE EURONEXT/Codes ISIN : FR0004048734), qui exploite un portefeuille de
marques dang Punivers du luxe et du prét-a-porter. La Société détient les marques de prét-d-porter
« Iréne Van Ryb » et « Régina Rubens » ainsi qu’une participation de 34,02% dans le capital de la
société Heaven Birds (anciennement Franck Sorbier) et une participation de 51% dans le capital de
Ia société Stéréo Panda, en liquidation.

L’activité principale de la société cst la production de vétements de prét-d-porter haut de gamme
féminin sous la marque "fréne Van Ryb", a un rythme de deux coltections par an.

Le réseaun de distribution en France est constitué essentiellement de grands magasins (Le Bon
Marché, Les Galeries Lafayette, Franck et fils) et de magasins multimarques. La Société
dispose également d'un show room dans le quartier du Marais et d'une boutique qu'elle détient
en propre et qui est située rue de Passy 4 Paris. Par ailleurs, les collections sont distribudes 3
I'étranger par le biais de boutiques multimarques en Europe, aux Etats-Unis et au Japon.

L'organigramme ci-dessous présente le périmétre du Groupe au 31 décembre 2010:

L StereoPanda . j'. -H:e:é:'\}'_é'x_i.B'i'ifc'ls'-.(f}x:-}'?rahck Soi'_bier) '
" {en liguidation judiciaire) S : '

2. FAITS MARQUANTS INTERVENUS AU COURS DE L'EXERCICE (DU 1" JANVIER 2010
AU 31 DECEMBRE 2010)

Augmentation de capital du 11 janvier 2010 et changement d’administrateurs

Le 11 janvier 2010, le Conseil &’ Administration a constaté 1augmentation de capital correspondant &
la conversion d’OCA émises le 28 décembre 2005, le capital social étant porté de 1.990.015 € &
1.992.540,20 €.

Le 29 janvier 2010, le Conseil d’ Administration a constaté la démission de Monsieur Edery de son
mandat d’administrateur et a pris acte, le 24 février 2010, des démissions des fonctions de Président-
Directeur Général de Monsieur Philippe GELLMAN, ainsi que des fonctions d’administrateur de
Madame Iréne VAN RYB.

En date du 24 février 2010, les actionnaires de la Société se sont réunis en Assemblée générale et ont
approuvé la nomination d’un nouveau Président-Directeur Général et Administrateur en la personne de
Monsieur Rodolphe BIOCHE, Par ailleurs, la méme Assemblée Générale a approuvé la nomination de
trois nouveaux administrateurs respectivement Monsieur Louis Petiet, Monsieur Thierry Chaunu et
Monsieur Vincent Froger de Mauny, reflétant ainsi la position de KRIEF GROUP, comme premier
actionnaire de MFG,
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Fin de la procédure de redressement judiciaire

Il est rappelé que le Tribunal de commerce de Paris a ouvert une procédure de redressement judiciaire
par jugement en date du 25 aoiit 2009.

La date de cessation des paiements a £€té fixée provisoirement au 31 juillet 2009.

Par jugements successifs, la période d'observation a €té renouvelée jusqu'au 25 novembre 2010.
Pendant cette période d’observation, la Société a préparé son plan de redressement par voie de
continuation,

Suite & 'augmentation de capital du 5 octobre 2010 et par jugement en date du 14 octobre 2010, le
Tribunal de Commerce de Paris a homologué le plan de redressement par voie de continuation de la
Société ¢t a ainsi mis un terme 4 la procédure de redressement judiciaire ouverte a l'encontre de la
Société en date du 25 aolt 2009.

Le plan de redressement par voie de continuation présenté au Tribunal de Commerce de Paris 3
l'audience finale du 30 septembre 2010 était subordonné a deux conditions suspensives
respectivement, l'adoption des résolutions a titre extraordinaire par 'Assemblée Géndrale des
actionnaires relatives a l'augmentation de capital, et l'obtention auprés de 1'Autorité des Marchés
Financiers ("AMF") d'une dérogation a l'obligation de présenter une offre publique conformément 4
l'article 234-9-2°du réglement général de 'AMF. Ces deux conditions ont été fevées au dernier
trimestre 2010.

Enfrée au capital de la société Jekiti Mar Capital et augmentation de capital

Afin d’assurer la solidité financiére du plan de redressement par voie de continuation, le Tribunal de
Commerce de Paris a sollicité de l'actionnaire de référence un apport financier complémentaire de
800.000 € en vue de reconstituer les fonds propres de la Société.

Dans le cadre de ce projet de reconstitution des fonds propres, la société a fait appel 4 un nowvel
investisseur, la société¢ Jekiti Mar Capital, qui a apporté un concours financier mais également
stratégique et opérationnel 4 la société & travers son dirigeant, Monsieur Edouard Hubsch.

Adnsi, le projet soutenu par le Tribunal conjointement avec la société et ses actionnaires de référence
ont prévu une enveloppe globale apportée par le biais d'une augmentation de capital souscrite en
numéraire pour un montant de 800 000 € et par incorporation de créances existantes pour un montant
de 1.340 000 € répartis comme suit :

Souscripteur Montant apporté (en euros) Mode de souscription
Askell-Concord Express 370 000 Compensation de créance
Askell-Concord Express 200 000 En espece
Jekiti Mar Capital 600 000 En espéce
Fekiti Mar Capital 840 000 Compensation de créance’
Madame Pascale Petiet 30 000 Compensation de créance
Hoche Monceau Finance 100 000 Compensation de créance
Total 2 144 000

Ainsi, la société MFG convoquait en date du § septembre 2010 ses actionnaires & une Assemblée
générale Annuelle Ordinaire et Extraordinaire par publication au BALOQ, devant se tenir le 23

" Compensation de créance d’une valeur faciale de 2 188 810,04 € cédée par Krief Group et incorporée au capital
pour un montant actualisé de 840 000 € conformément a 'article L. 626-17 du code de commerce.
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septembre 2010 pour délibérer notamment sur le principe d'une augmentation de capital en numéraire
réservée & personnes dénommées (en espéces et compensation de créances) d’un montant de
792.592,60 euros, par €mission de 7.925.926 actions nouvelles de 0,10 euro par action, et la
suppression du droit préférentiel de souscription des actionnaires au profit des souscripteurs a
l'augmentation de capital.

L’ Assemblée Générale réunie le 23 septembre 2010 n’ayant pas réuni le quorum nécessaire pour les
résolutions 4 titre extraordinaire, unc seconde Assemblée Générale uniquement 4 titre extraordinaire a
été convoquée pour le 5 octobre 2010 avec fe méme ordre du jour,

L’ Assemblée Générale Extraordinaire en date du 5 octobre 2010 sur seconde convocation a voté alors
le principe d’une augmentation de capital et supprime le droit préférentiel de souscription au profit des
persannes dénomimees suivantes |

Souscripteurs Nombre d'actions
Nouvelles
Askell-Concord Express 2111111
Jekiti Mar Capital 5.333.334
Madame Pascale Petiet 111111
Hoche Monceau Finance 370.370
Total 7.925.926

Le Conseil d’administration de la Société a décidé, sur délégation de I'Assemblée Générale
Extraordinaire aux termes de sa premiére résolution, de la réalisation de I’augmentation de capital en
date du 21 octobre 2010. Néanmoins, compte tenu de la problématique liée au maintien de
I'interdiction bancaire de la société et de la néeessité d’un nouvel arrété des comptes courants
d’actionnaire suite au changement d'identit¢ dun des souscripteurs, la réalisation effective de
["augmentation de capital a été repoussée dans 'attente de la régularisation de la situation bancaire et
du nouvel arrété des comptes courants d’actionnaires permettant 1’augmentation de capital par
compensation de créances,

Le Conseil d’administration a ainsi arrété a nouveau les comptes courants d’actionnaires en date du 30
novembre 2010 et la réalisation effective de [’augmentation de capital a ét¢ décidée et constatée par le
Conseil d'administration du 7 décembre 2010.

Il est précisé que les 7.925.926 actions nouvelles n'ont pas été admises A la cotation 4 la date du
présent rapport.

Action de concert et protocole d'actionnaires entre les actionnaires de référence

Les sociétés Krief Group (y compris sa filiale 4 100%, la société Askell-Concord Express) et Jekiti
Mar Capital ont conclu un protocole d’actionnaires, aux termes duquel elles se déclarent de concert,
prévoyant notamment :

- la mise en cuvre par les signataires, d’une stratégie et d’une politique commune au sein du
conseil d’administration de MONTAIGNE FASHION GROUP ;

- en cas de désaccord entre les signataires, Jekiti Mar Capital exercera prioritairement ses
prérogatives d’actionnaire de référence dans la mise en ccuvre des choix stratégiques, dans la
définition du management, de 'information et de la communication auprés des instances
boursigres et plus généralement du marché ;

- une clause de maintien d’une participation (en capital et en droits de vote) par laquelle Krief
Group §’engage 4 maintenir une participation inféricure a cette de Jekiti Mar Capital ;
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- le principe d’une recomposition des postes au conseil d’administration dans MONTAIGNE
FASHION GROUP avec huit sieges : quatre proposés par Jekiti Mar Capital et quatre
proposés par Krief Group avec voix prépondérante du président ; Monsieur Hubsch sera
désigné en tant que président directeur général de la société,

Par Deffet simultané de "augmentation de capital précitée a laquelle le Groupe Krief (Krief Group et
Askell-Concord Express) et Jekiti Mar Capital ont sousecrit en numéraire et par compensation de
créances existantes et de leur mise en concert, le concert formé par lesdites sociétés détiennent
10.474.153 actions MONTAIGNE FASHION GROUP représentant autant de droits de vote, soit
37,61% du capital et 37,01% des droits de vote de cette société, répartis comme suit :

Actions % capital Droits de vote | % droits de vote
Groupe  Krief (Krief 5140 819 18,46 5140 819 18,17
Group et Askell-
Concord Express)
Jekiti Mar Capital 5333334 19,15 5333334 18,85
Total concert® 10 474 153 37,61 10 474 153 37,01

Changement de direction de MFG

Pour mener 4 bien le nouveau projet porté par les actionnaires de concert dans le développement de la
société et la sortie du plan de redressement par voie de continuation, une nouvelle équipe de direction
a été nommeée aux termes de 'Assemblée Générale du 24 septembre 2010 et dun Conseil
d’administration en date du 21 octobre 2010. La nouvelle composition du conseil d'administration de la
Société est la suivante :

Monsieur Edouard HUBSCH
Président Directeur Général

Madame Dominigue HUBSCH
Administrateur

SC JEKITIMAR
Administrateur

Monsieur Louis PETIET
Administrateur

Monsieur Thierry CHAUNU
Administrateur

Monsieur Vincent FROGER de MAUNY
Censeur

En outre, le Conseil d'administration a décidé 4 1'unanimité de nommer Monsieur Edouard Hubsch aux
fonctions de Président Directeur Général de la Société, en remplacement de Monsicur Rodolphe
Bioche, démissionnaire de ['ensemble de ses mandats.

La désignation de cette nouvelle gouvernance a fait 'objet d'un communiqué de presse en date du
8 septembre 2010.

2 Les sociétés Krief Group et Jekiti Mar Capital ont ainsi sollicité I’ Autorité des marchés financiers I'octrol d'une dérogation
4 une telle obligation, sur le fondement des articles 234-8, 234-9 2° et 234-10 du réglement général et 'ont obtenu en date du
5 octobre 2010. Cette décosop, n°210C1079 a été publiée le 19 octobre 2010.
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Continuité d'exploitation — Adoptien d'un plan de continuation par le Tribunal de commerce de
Paris et renforcement des fonds propres de la société

Le plan de redressement de la société s’appuie sur un nouveau projet d’entreprise comprenant en
substance les grands axes stratégiques suivants :

- Développement du portefeuille de marques & travers une stratégic de développement multi-
enseignes ;

- Modification de la gestion de la chaine logistique et en particulier la maitrise du cofit de
revient en accélérant le processus de production ,

- Développement d™une distribution sélective ¢t de ’internationatl ; et

- Création d’un canal de distribution via un site internet Marchand.

1l repose en outre sur un plan d'affaires prévisionnel sur la période 2010-2015 qui fait apparaitre sur la
période 2010-2011 un besoin de financement de pres de 929 K€, aprés paiement du premier dividende

aux créanciers.

Synthese des propositions d’apurement du passif:

En application du plan de continuation, la société MONTAIGNE FASHION GROUP propose a ses
créanciers un plan de remboursement aux conditions suivantes :

- Romboursement de !'intégralité¢ des créances inférieures & 300€ dans les mois suivant
I’homologation du plan de redressement par voie de continuation par le Tribunal de
Commerce de Paris, dans la limite de 5% du passif estimé ;

- Remboursement de la créance super-privilégi¢e de FUNEDIC AGS et des dettes relevant de
I"article L. 622-17 du Code de commerce dans le mois suivant I’homologation du plan par le
Tribunal ;

- Remboursement des autres créances vérifiées et admises par Monsieur le Juge Commissaire
au choix des créanciers en totalité de maniére progressive sur dix ans sans intérét, le 17
remboursement intervenant la veille de la date anniversaire de 'adoption du plan par le
tribunal, sclon 1’échéancier suivant :

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

3% 5% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 16% 16%

3. COMMENTAIRES SUR LES RESULTATS CONSOLIDES ET SUR LES RESULTATS DE
LA SOCIETE

Régles d’établissement des comptes

Les régles ot méthodes comptables retenues pour établissement des comptes annuels et des comptes
consolidés sont identiques a celles appliquées dans les comptes arrétés au 31 décembre 2009, 4
I"exception des corrections d’erreurs et changements de présentation décrits dans les notes annexes
aux comptes annuels et aux comptes consolidés.
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Principales données chiffrées de 'exercice clos le 31 décembre 2050

En ce qui concerne les comptes de cet exercice, les principaux postes sont les suivants :

Données auditées | Comptes consolidés Comptes sociaux au | Comptes consolidés Compties sociaux
(exprimées en KEY* au 31/12/2010 31/12/2010 au 31/12/2009 au 31/12/2009
Chiffres d'affaires 2.427 2,427 3.595 3.017
Produits d'expleitation 2.614 2.737 3.356 2,911
Résultat  d'exploitation (2.838) {2,159} (2.490) {2.292)
ou résultat opérationnel

courant

Résuitat exceptionnel ou (M 5601 (391) (309)
produits et charges non

récurrents

Résultats nets (1.076) (1.571) (3.669) (3.580)
Fonds propres (1.061) (1.436) {2.105) (1.985)

{*) Conforme avx normes [FRS

L'exercice clos le 31 décembre 2010 a une durée de 12 mois du 1¥ janvier 2010 au 31 décembre
2010.

Il est précisé que les comptes consolidés arrétés au 31 décembre 2010 sont composés des
comptes de la société meére Montaigne Fashion Group, la société Stéréo Panda, dont la
liquidation judiciaire a été ouverte le 9 décembre 2010, ayant été déconsolidée sur la période.

3.1.1 Présentation des comptes consolidés clos au 31 décembre 2010

Au titre de U'exercice clos le 31 décembre 2010, le chiffre d'affaires consolidé de la Société
ressort en baisse de 1.168 K€ par rapport & l'exercice précédent. Le chiffre d’affaires s’établit &
2.427 K€ en 2010 contre 3.595 K€ au titre de I’exercice précédent. La diminution du chiffre
d’affaires résulte & la fois de la crise économique dans le secteur, du contexte de
redressement judiciaire de la société, de la perte de certains clients multi-marques et aussi

de la déconsolidation de la filiale Stéréo Panda (578 K€ en 2009).

Le chiffre d'affaires consolidé est uniquement composé du chiffre d'affaires réalisé par MFG.
La marge brute globale consolidée est stable & 51% du chiffre d’affaires.

Les dépenses opérationnelles ont pu étre réduites sur I'année 2010 (fermeture du magasin de St
Barthélémy, départs non remplacés et licenciement de plusieurs salariés, réduction des frais de
collection) pour étre portées de 2 327 K€ en 2009 a 1 848 K€ en 2010. L’effectif 4 périmetre constant
8’éléve 4 18 personnes contre 20 sur ’exercice précédent.

Les dotations aux provisions enregistrent une charge non récurrente lice 4 la dépréciation du droit au
bail de St Barthélémy et de la marque Régina Rubens a hauteur de 0,7 M€,

L’exercice clos le 31 décembre 2010 se solde donc par un résultat opérationnel courant consolidé
déficitaire a hauteur de {2.794) K€ contre (2.490) K€ 4 la cl6ture de I’exercice précédent.

Les autres produits et charges financiers intégrent les impacts de 1’actualisation des dettes étalées sur
10 ans dans le cadre de I’homologation du plan de continuation décrite ci-dessous ainsi que de la
réduction de la créance de compte courant détenue par la société Jekiti Mar Capital (1,34 M€) dans le
cadre de I'augmentation de capital approuvée par 1’assemblée générale extraordinaire du 5 octobre
2010 et conformément & l'article L. 626-17 du Code de Commerce.
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Les capitaux propres consolidés au titre de I'exercice clos le 31 décembre 2010 sont négatifs & hauteur
de 1.017 K€ a4 comparer &4 —2 105 K€ au titre de l'exercice précédent.

3.1.2 Présentation des comptes sociaux clos au 31 décembre 2010

Le chiffre d'affaires de la Société au titre de 'exercice 2010 est en baisse par rapport 4
I'exercice précédent et ressort & 2.427 K€ contre 3.017 K€ au titre de ’exercice précédent.

Les charges d’exploitation ont été en partie réduites comme décrit-ci-dessus.

Les charges financiéres ont ¢té réduites de prés de 1 M€ suite aux dépréeiations enre gistrées
en 2009 sur les titres des sociétés Franck Sorbier et Stéréo Panda.

L’exercice clos le 31 décembre 2010 se solde ainsi par un résultat courant déficitaire 4 hauteur de
(2.229) K€ contre (3.270) K€ 4 la cl6ture de Uexercice précédent.

Le résultat exceptionnel au titre de l'exercice clos au 31 décembre 2010 comprend principalement
I'impact positif de ’augmentation de capital du 5 octobre 2010 qui a permis de comptabiliser un
produit de 1,4 M€ correspondant a la différence entre le montant du compte courant actualisé
capitalisé et celui inscrit & 'origine au passif du bilan conformément & l'article L. 626-17 du Code de
Commerce.

1l enregistre aussi la dépréciation enregistrée sur la marque Régina Rubens et sur le droit au bail de St
Barthélémy pour 0,7 M€,

Les capitaux propres au titre de T'exercice clos le 31 décembre 2010 sont négatifs & hauteur de 1.436
K€ a comparer a - 1.985 K€ au titre de l'exercice précédent

3.1.3 Structure de financement et continuité d exploitation

Le montant des passifs non courants s’¢éléve 4 3,5 ME, il correspond principalement aux dettes incluses
dans le plan de continuation et dont le remboursement est étalé sur 10 ans.

Le montant des passifs courants s’éieve 3 1 941 K€ au titre de I'exercice pour des actifs courants a
hauteur de 1 754 K€,

Le principe de continuité d’exploitation a été retenu dans le cadre de 'arrété des comptes au 31
décembre 2010 compte-tenu :

- des apports en trésorerie effectués par certains actionnaires depuis le 31 décembre 2010 a
hauteur de 530 milliers d’euros ;

- de Iengagement des sociétés JEKITI MAR CAPITAL et KRIEF GROUP d’apporter leur soutien au
groupe pour le financement de son activité courante d horizon d’un an a compter de la date
d’arrété des comptes au 31 décembre 2010,

10



Rapport Financier Annuel — exercice clos le 31 décembre 2010

4. ACTIVITE DES FILIALES ET DES SOCIETES CONTROLEES ET PARTICIPATIONS

Activité de la société STEREQ PANDA

MFG a acquis 51% du capital de STEREO PANDA le 27 juin 2008. STEREO PANDA était
specialisée dans la conception, la fabrication et la distribution dune collection complete de "Street
wear” haut de gamme. Cette société a réalisé un chiffre d’affaires de 578 K€ au titre de 'exercice
2009 mais a connu des difficultés d’exploitation sur les exercices 2009 et 2010 qui on conduit 4 un
jugement d'ouverture de liquidation judiciaire rendn & l'encontre de la société en date du 9 décembre
2010 par le Tribunal de Commerce de Paris. L'ensemble des créances vis-a-vis de cette sociéié est
dépréciée au 31 décembre 2010, La Société n’anticipe pas de passif supplémentaire & enregistrer au
titre de la liquidation de cette entité compte-tenu de 1’absence totale d’ingérence dans sa gestion. A la
date du présent rapport, la procédure de liquidation judiciaire est toujours en cours et devrait étre
vraisemblablement cléturée pour insuffisance d'actifs.

Par ailleurs, en ’absence d’établissement d’une situation financiére par cette société postérieure au
31 décembre 2009 compte tenu de ses difficultés, le résultat de déconsolidation a été déterminé & partir
de la situation nette consolidée au 31 décembre 2009. Par conséquent, aucun chiffre d’affaires ni
aucune charge n’a été enregistré dans le comptes consolidés 2010 au titre de I’activité de cette filiale.

Activité de la société Heaven Birds (anciennement Franck Sorbier)

La participation 4 34,02% dans le capital de la société Heaven Birds n'est pas consolidée car MFG ne
détient ancune influence notable sur la gestion de Ia société Heaven Birds.

Au titre du dernier exercice clos le 31 ao(it 2010, la société Heaven Birds a réalisé un chiffre d'affaires

de 98 671 curos. Son résultat d'exploitation est déficitaire de - 20 783 euros et son résultat net de -
16.832 euros.

5. EVENEMENTS INTERVENUS DEPUIS LA CLOTURE DU DERNIER EXERCICE

Projet de croissance externe

La société est en cours de finalisation d’un projet de croissance externe portant sur une marque, un
outil logistique et un réseaun de distribution qui permettra de renforcer la distribution des produits et de
réaliser des économies d’échelle.

Cession du droit au bail de Saint Barthélémy

Par jugement en date du 7 avril 2011, le Tribunal de Commerce a levé l'inaliénabilité du bail
commercial situé 4 Saint-Barthélémy, Gustavia, Immeuble "Chamade". Ce jugement permet 2 la
Société de donner suite A la proposition d'acquisition de ce bail. 11 est préeisé que l'exploitation de ce
point de vente se révéle déficitaire depuis plusicurs mois.

Le prix de cession attendu (soit 100.000 euros), sera intégralement séquestré entre les mains da

Commissaire & I'Exécution du Plan. La cession du bail devrait intervenir dans la seconde quinzaine du
mois de juin 201 1.
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6. COMPTES SOCIAUX ET CONSOLIDES AU 31 DECEMBRE 2010

Tableau des résultats des cing derniers exercices

Tableau faisant apparaitre les résultats et les autres ¢éléments significatifs de la société au cours des
cing derniers exercices ;

Exercices concernds 31/03/2007 | 3170372608 | 31/12/20068 | 31/12/2009 | 31/12/2010
12 mois 12 mois 9 mois 12 mois 12 mais
Capital en fin d'exercice
Capital sociat 1090 664 1525673 1658 687 1990 013 2785133
Nombre des actions ordinaires existantes 10 906 642 15256725 16 586 870 19900 150 27 851328
Opérations et résultats de 'exercice
Chiffre d'affaires hors taxes 2285 547 6509 051 2555611 2934 951 2427222
Résultat avanf impots, participation des salariés et dotations aux 15291 |- 1917685 |- w99y | 237643 | 373 068
amortissements et provisions -
Impdts sur les bénéfices - - - - |- 96 874
Participation des salariés due au titre de lexercice - - - - -
Résultat aprés impdts, participation des salariés et dotations aux s 3513 |- 217048 |- 254100 |- 3ss03s50 |- 1579907
amortissements et provisions i )
Résultat distribué - - - - -
Résultats par action
Résultat aprés inpdts, participation des salariés, mais avant dotations 000 |- 013 |- oM |- o1z |- 0.01
aux amortissements ef provisions ’ ’ : i ’
Resultat apres impots, participation des salariés et dofations aux 00 |- 014 |- 00z - 01z |- 0.06
amortissements et provisions ’ ’ ’ ’ ’
Dividende attribué a chaque action {par catégorie, brut ou net) - - - - -
Personnel
Effectif moyen des salariés employds pendant lexercice 20 24 26 20 18
Montant de ia masse salariale de lexercice 682 157 1482250 994 176 876 889 753994
Montant des sommes versées au titre des avantages sociaux de 277 576 669372 445 190 395 075 162 206
Pexereice (Sécuriié sogiale, ceuvres sociales, ete)) -

Proposition d'affectation du résultat de la Société

L'exercice clos le 31 décembre 2010 se traduit par une perte de 1.570.907 euros que nous vous
proposons d'affecter en totalité de la perte au compte report & nouveau qui passera d'un montant
de (16.199.756) euros a un montant de (17.770.663) euros.

Conformément & 'article 243 bis du Code général des impdts, ’assemblée constatera gqu’aucun
dividende n’a été distribué au cours des 3 derniers exercices.

Nous vous indiquons par ailleurs que les dispositions de l'article L. 225-248 du Code de commerce ne

sont pas applicables 4 la Société, cette derniére faisant l'objet dune procédure de redressement
judicaire.
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Sociétés contrdlées et participations

[a Société détient au 31 décembre 2010 :

- 34% du capital de la société Heaven Birds SAS (anciennement Franck Sorbier) ayant sont sicge
social sis 6 rue Jean Pierre Timbaud & Paris (75011), immatriculée au Registre du Commerce et des
Sociétés de Paris sous le numeéro 481 973 154

- 51% du capital de la société STEREQ PANDA SAS ayant son siége social sis 110 rue Réaunur 4
Paris (75002), immatriculée au Registre du Commerce et des Sociétés de Paris sous le numéro
481 973 154, Cette société est en liguidation judiciaire suite 4 un jugement du Tribunal de
Commerce de Paris du 9 décembre 2010,

Prise de participation

Nous vous indiquons que la Société n'a procédé & aucune participation au cours de l'exercice écoulé.

Prise de contrdle

Nous vous indiquons que la Société n'a procédé a aucune prise de contrdle au cours de l'exercice
écoulé.

Cession de participations

Nous vous indiquons que la Société n'a cédé aucune participation au cours de l'exercice écoulé.
Dépenses fiscalement non déductibles

Conformément & l'article 223 quater du Code général des impdts, nous vous informons quil a ¢té
engagé pour un montant de 155 euros de charges visées a l'article 39-4 du ce Code au titre de

I'exercice écoulé.

Conventions réglementées conclues entre la Société et ses administrateurs et/ou certains de ses
actionnaires (L. 225-38 du Code de commerce)

1l n’y a eu aucune nouvelle convention autorisée au cours de I’exercice.

Evolution prévisible et perspectives d’avenir

Compte tenu de la sortie de la procédure de redressement judiciaire et la mise en ceuvre d'un plan de
redressement par voie de continuation de la Société arrété par le Tribunal de commerce de Paris en
date du 14 octobre 2010, les perspectives de la Société en cours de restructuration dépendront de Ia
reprise des activités post-redressement judiciaire et de l'éventuelle évolution du périmétre de la
Société.

Tous les moyens sont mis en ceuvre afin de préserver et développer au maximum l'intégrité du fonds
de commerce de la Société et de développer 'activité existante pour 2 tout le moins respecter les
objectifs fixé par le plan de redressement par voie de continuation adopté par le Tribunal.

Activité en matiére de recherche et développement

La société a bénéficié d’un crédit impdt pour le développement de ses collections & hauteur de 97 K€
au titre de 1’exercice 2010.
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Litiges

Nous vous rappelons que la Société est actuellement partie aux litiges significatifs suivants :

Assignation en date du 16 avril 2007 devant le Tribunal de Grande Instance de Paris de
Madame Rubens et de la société Ben’z par la Société pour imexécution de Contrat de
Prestations et en vue de faire constater le préjudice subi par la Société du fait de la
suspension unilatérale par Madame Rubens du contrat de prestations. Les demandes de la
Société portent sur un montant de 204,443 euros. Les demandes reconventionnelles de la
société Ben'z sont de 269,200 euros. Les demandes de Madame Régina Rubens sont de
240.000 euros. Le Tribunal de Grande Instance a rendu un jugement en date du 16
décembre 2008 condamnant la Société & payer (i) & la société Ben'z la somme de 239.200
euros avec intérét an taux légal 4 compter du 30 mars 2007 au titre d’indemnités
contractuelles et la somme de 6.000 euros au titre de 1article 700 du Code de Procédure
Civile et (ii) & Madame Régina Rubens la somme de 5.000 euros 2 titre de dommages et
intéréts et la somme de 3.000 euros au titre de Particle 700 du Code de Procédure Civile,
Le méme jugement a condamné la société Ben’z A restituer 4 la Société la somme de
30.431, 02 euros, montant du trop-pergu sur le budget de la base documentaire et désigné
un huissier de justice afin de donner au Tribunal tous les éléments de fait permettant de
dire pour quelle somme il est justifié de I’existence des éléments composant la base
documentaire. 1. exécution provisoire a éé prononcée. Le constat déposé le 27 février
2009 évalue la base a la somme de 37.785,57 euros. Par jugement du 25 mai 2010, le
Tribunal de Grande Instance de Paris a ordonné & la société Ben’z de payer a la Société la
somme complémentaire de 9.523,41. Le 16 janvier 2009, la Société a interjeté du
jugement du 16 décembre 2008. Par ordonnance du 27 février 2009, le Premier Président
de la Cour d’Appel de Paris & ordonné l'arrét de I'exécution provisoire attachée au
jugement. Le 18 mai 2009, Madame Régina Rubens et la société Ben'z ont procédé 4 des
saisies-conservatoires sur les comptes de la Société a hauteur de 107.438, 91 euros. Parun
jugement du 9 juillet 2009, le Juge de I’Exécution du Tribunal de Grande Instance de Paris
a rejeté la demande de mainlevée desdites saisies-conservatoires. Suite au prononceé du
jugement d’ouverture du redressement judiciaire de la Société par le Tribunal de
Commerce de Paris le 25 aofit 2009, il a toutefois été procédé a la mainlevée des saisies-
conservatoires mentionnées ci-dessus. Devant la Cour d’appel de Paris, la Société a conclu
le 15 mai 2009 et demande la condamnation in solidum de la société Ben’z et de Madame
Régina Rubens a lui verser la somme de 204.443 euros, augmentée des charges salariales
supportées indument par la Société et de 5000 euros au titre de Particle 700 du Code de
procédure civile. La société Ben’z a conclu en réponse le 30 septembre 2010 et demande a
la Cour de fixer sa créance au passif de la Société 4 la somme de 238.290, 17 euros et de
condamner la SCP Thévenot Perdereau et la SELARL MB Associds, es-qualité, 3 5000
euros au titre de I’article 700 du Code de procédure civile. Madame Régina Rubens a regu
injonction de conclure pour le 23 juin prochain.

Assignation du 31 aolit 2007 devant le Tribunal de Grande Instance de Paris de la SCI
Oona par la Société aux fins de voir constater le renouvellement de plein droit du bail
commercial en date du 3 septembre 1998, aux mémes causes et conditions, pour une
nouvelle durée de 9 années entiéres et consécutives 4 compter du 3 septembre 2007. A
titre subsidiaire, la Société sollicitait la condamnation de la société Oona & lui payer une
indemnité d’éviction ’un montant de 1.800,000 euros, Par jugement en date du 10 juillet
2008, la Société a é1é déboutée des ses demandes et condamnée 2 restituer les locaux qui
faisaient I'objet du bail en cause. L’exécution proviscire a ¢été ordonnde. La Société a
interjeté appel par déclaration en date du 25 aofit 2008. La Société a été expulsée des
locaux objet du bail commercial, le 6 février 2009. 1a Cour d’appel a rendu son arrét le
7 octobre 2009, lequel confirme le jugement de premiere instance en toutes ses
dispositions, et condamne la Société a la somme de 1.200 euros au titre de I article 700 du
Code de Procédure Civile au titre des frais exposées en appel, outre les dépens d’appel.
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Assignation de la société Direct Ménager Participation en date du 21 mai 2008 4 la
demande de la Société devant le Tribunal de Commerce de Paris en paiement d’un
mentant de 8.739 euros (différence entre la provision payée au titre de la taxe foncicre
2004 et le montant réel de ladite taxe). La société Diderot Holding est intervenue
volontairement par conclusion en date du 27 mars 2009 et vient aux droits de la société
Directe Ménager Participation, qu’elle a absorbée. Elle ne conteste pas devoir le montant
demandé par la Société, mais demande reconventionnellement la somme de 30.000 euros
au titre de la remise en état des locaux situés 7, cité de Paradis 75010 Paris. L’affaire a fait
l'objet dun protocole transactionnel,

Plainte contre X avec constitution de partie civile déposée par la Société le 11 juin 2007
pour faux, usage de faux, abus des biens sociaux et escroquerie suite 4 la remise d’un
rapport d’enquéte indépendant sur les opérations d’achats réalisées entre 2003 et 2005 par
Madame Régina Rubens. Aux termes de cette plainte, la Société évaluait son préjudice &
la somme de 300.000 euros. Une ordonnance de non-lieu a été rendue le 22 septembre
2008. La Société a interjeté appel par acte de 26 septembre 2008, Par un arrét du 12
décembre 2008 la chambre de 'instruction de la Cour d’appel de Paris a infirmé
I’ordonnance donnant lieu et a ordonné la poursuite de 1'information. Par un arrét rendu le
19 novembre 2009, la deuxiéme chambre de 'instruction de la Cour d’appel de Paris a
confirmé I’ordonnance du Juge d’instruction qui avait rendu un non-lieu.

Nous vous précisons en outre que la Société est défenderesse au titre de trois instances prudhomales,
provisionnées dans les comptes,

Décomposition du solde de la dette de la société a ’égard de ses fournisseurs (art D.441-4 du
Code de commerce)

Conformément 4 la loi de modernisation de ’économie (LME), nous vous indiquons dans le tableau
ci-dessous le solde des dettes fournisseurs {échus et non échus) a la cldture de 'exercice clos le 31
décembre 2010, en décomposant ces soldes par dates d’échéance.

2009 (rappcl)

2010

Dettes fournisseurs 31 décembre 2009
{(en euros)
Balance Fournisseurs 2.027.738,46
Dont avant RJ (déclarations de créance) 1.802.755,27
Dont post RJ 224.983,19
Factures échues (hors créances déclarées) 163.521,71
Factures non échues (hors créances 61.461,48
déclarées)
Dont échéance 30 jours 59.722,65
Dont ¢chéance 45 jours 889,44
Dont échéance 60 jours 849,39
Dettes fournisseurs 31 décembre 2010
{(en euros)
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Balance Fournisseurs 721.385,11
Factures échues 467.549,92
Dont contestées 402.339,55
Factures non échues 253.835,19
Dant échéance 30 jours 143,290,91
Dont échéance 60 jours 110.544,28

7.  INFORMATIONS BOURSIERES

Evolution du cours de I'action
MONTAIGNE FASHION GROUP a réalisé son introduction en bourse en 1998.

Les actions MONTAIGNE FASHION sont cotées sur NYSE EURONEXT PARIS (compartiment C)
sous le code ISIN FR0O0034048734 et le code Mnémonique MFG.

Evolution du cours de 'action et des volumes échangés
Source : Datastream (Janvier 2007 - Mai 2011}
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Autres informations boursiéres (présentation par exercice - données en fin de mois:

dernier jour du mois d’'échanges de titres de la Société)
Source ; Reufers, Euronext

anvier

Février 2007
Mars 2007
Avril 2007
Mai 2007
Juin 2007

Juillet 2007 1,17 1,18 . ,
Aot 2007 1,07 1,07 1,07 1,07
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Septembre 2007 0,90 0,9 0,20 0,91
Octobre 2007 0,81 0,81 0,80 0,80
Novembre 2007 0,88 0,88 0,88 {,88
Décembre 2007 0,74 0,74 0,74 ) 0,74
Janvier 2008 0,47 0,47 0,47 0,47
Février 2008 0,41 0,48 0,41 ‘047
Mars 2008 0,57 0,6C 0,56 -.0,87
Avril 2008 0,58 0,60 0,56 - 0,56
Mai 2008 0,74 0,74 0,68 0,68
Juin 2008 0,50 0,51 0,48 0,51
Juillet 2008 0,48 0,46 0,48 0,46
Aoit-08 0,50 0,52 0,49 0,52
Septembre-038 0,35 0,36 0.33 0,36
Octobre-08 0,20 0,20 0,20 0,20
Novembre-08 0,16 0,17 0,186 0,16
Décembre-08 0,186 0,17 0,15 0,16
Janvier-09 0,16 0,16 0,15 0,15
Février-09 0,14 0,15 0,13 0,14
Mars-09 0,13 0,15 0,13 0,15
Avril-09 0,21 0,21 0,18 0,20
Mai-09 0,20 0,24 8.1¢ 0,22
Juin-09 0,18 0,17 0,18 0,17
Juillet-09 0,15 0,17 0,14 0,17
Aolt-09 0,11 0,15 0,11 0,15
Septembre-09 0,19 0,20 0,19 0,19
Octobre-09 0,45 0,58 0,44 0,50
Novembre-09 0,55 0,57 0,52 0,52
Décembre-99 0,38 0,38 0,37 0,38
Janvier-10 0,42 0,42 0,41 0,42
Février-10 0,37 0,37 0,32 0,34
Mars-10 0,37 0,38 0,36 0,37
Avril-10 0,40 0,41 0,40 0,41
Mai-10 0,33 0,35 0,28 0,32
Juin-10 0,38 0,38 0,36 0,38
Juillet-10 0,36 0,37 0,35 0,36
Aot-10 0,31 0,33 0,31 0,32
Septembre-10 0,34 0,34 0,32 0,33
Octobre-10 0,41 0,41 0,40 0,40
Novembre-10 0,36 0,37 0,36 0,37
Décembre-10 0,31 0,33 0,31 0,33
Janvier-11 0,35 0,35 0,33 0,34
Février-11 0,33 0,33 0,30 0,32
Mars-11 0,27 0,28 0,26 0,27
Avril 2011 0,27 0,28 0,27 0,27

En date du 14 juin 2011, la société a demand¢ la suspension de son cours de Bourse dans "attente de
la publication d’un communiqué de presse. Le dernier cours coté ressort 4 0.28 curos.

8.  FACTEURS DE RISQUES

Etat de I’'endettement du groupe

L’endettement financier du Groupe est essentiellement intégré dans le plan de continuation et étalé
sur 10 ans.

La Société a recours au factoring pour le financement de son activité, ’en-cours factoring utilis¢ au
31 décembre 2010 s*élevait a 70 K€.

Risque de prix
La Société travaille avec un nombre limité de fournisseurs et de fagonniers. En outre, la plupart de ces

fournisseurs ont été renouvelés au cours des derniers exercices. 1l n’existe toutefois pas de dépendance
de la Société a ces derniers.

17



Rapport Financier Annuel — exercice clos le 31 décembre 2010

L’activité de vente au détail au sein des boutiques détenues en propre ne présente pas de risque clients.

En ce qui concerne la vente 2 export, la société ne travaille qu’avec des clients connus et demande
systématiquement une cotation Coface, ce qui limite le risque d’impayés.

Risque de liquidité

Le prét-d-porter est une industrie dont ’aspect cyclique important (deux collections par an) expose
d’avantage au risque de ralentissement économique.

En outre, la constante du secteur est la présence d’un besoin en fonds de ronlement important puisgu’il
est nécessaire de financer les produits plusieurs mois & Pavance avant d’enregistrer les premiéres

ventes (important décalage entre encaissements et décaissements).

Les deux actionnaires principaux se sont engagés & assurer le financement de ’exploitation de la
société 4 horizon 1 an aprés la date d’arrété des comptes.

Risque de change

Tous les achats (& Iexception des articles de maille) et les ventes étant effectuds en euros, I"activité de
la Société n’engendre pas de risque de change. Toutefois, le développement de l'export devrait
entrainer une plus forte expansion a ce risque de change.

Risque marché et risque pays

La société n’est pas exposée & ces risques en dehors du développement de ses ventes a 1’export.

9. IMPACTS SOCIAUX ET ENVIRONNEMENTALUX DES ACTIVITES

Impact social des activités

Conformément aux dispositions de l'article L. 225-102-1 du Code de commerce, nous vous
indiquons ci-aprés la maniére dont la Société prend en compte les conséquences sociales et
environnementales de son activité

Effectif au 31 décembre 2010 et évolution sur l'exercice: 17 personnes.
- Organisation du temps de travail :
Le personnel est soumis 4 un horaire collectif hebdemadaire de 35 heures,

- Relations professionnelles et bilan des accords collectifs :
Il n’a pas été conclu d’accord collectif au cours de 1’exercice écoulé.

- Conditions d’hygiéne et de sécurité

Les conditions d’hygiéne et de sécurité en vigueur au scin de la Société correspondent aux
dispositions 1égales et réglementaires applicables en la maticre.

- Formation :
Aucune information particuliére n’est 4 signaler & ce sujet.

- (Euvres sociales :
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Aucune information particuliére n’est a signaler & ce sujet.

- Importance de la sous-traitance :

La Société travaille avec un nombre limité de fagonniers. 1l n’existe pas de lien de subordination de

ces derniers envers la Société,

Compte tenu de la nature et du niveau des activités de la Société, celles-ci n’ont aucun impact
territorial en matiére d’emploi et de développement régional.

Contréle URSSAF ; Néant

Impact environnemental des activités de la Société (Article L. 225-102-2 du Code de commerce)

La Société n'exploite avcun site de production. Par conséquent, l'activité n'a pas d'impact

environhemental.

16. ACTIONNARIAT

Capital social au 31 décembre 2010 (sur Ia base des informations connues de la Socicté)

Le capital social de la Société s'éléve & 2.785.132,80 euros. Il est divisé en 27.851.328 actions d'une

valeur nominale de 10 centimes.

449 624 actions nominatives de la Société détiennent un droit de vote double, conformément aux

statuts de la Société.

Actionnaires Nombre d’actions % capital d:)?:: I:r::ie °/°v'11(;'ts
Public 16 434 445 59,01% 16 434 445 58,07%
Krief Group * 3 029 708 10,88% 3029708 10,71%
Askell Concord * 2111111 7,58% 2111111 7,46%
Madame Louis Petiet 111 1131 0,40% 111 111 0,39%
Hoche Monceau Finance 370 370 1,33% 370 370 1,31%
Madame Iréne Van Ryb 39 762 0,14% 79 524 0,28%
LV Capital 335 587 1,20% 671 174 2,37%
Monsieur Roger Politis 59 565 0,21% 119 130 0,42%
Jekiti Mar Capital * 5333 334 19,15% 5 333 334 18,85%
Autres actionnaires nominatifs 26 335 0,09% 41 045 0,15%
Total 27 851 328 100,00% 28 300 952 100,00%

* Membres du concert
Actions en propres
Néant

Evolution du nombre d'actions

A deux reprises au cours de l'exercice 2010, le capital social a ét¢ augmenté
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. A ti N . . . .
Date Nature de 'opération AUng,mm et .omblre .de Capital Social | Actions émises
de capital titres émis
11/01/2010 | Constatation de la conversion de 25.252 OCA 2.525,20 25.232 1.992.540,20 19.925.402
A i ital tmission de 7,925.926 acti
7/12/2010 OTZ%E:;:M” de capital par émission de actions |5 14000002 | 7.925.926 | 2.785.132,80 | 27.851.328

Actionnariat salarié¢ (Article L. 225-102 du Code de commerce)

Néant

Nombre d’actions détenues par l'intermédiaire de ia filiale

Néant

Souscription, achat ou pries en gage par la Sociét¢ des propres actions dans le cadre de
I'intéressement du personnel au résultat de 'entreprise

Néant

Options de souscriptions et/ou d'achat consenties aux salariés de la Société

Néant

11. CAPITAL SOCIAL

Franchissement de seuils des actionnaires

Conformément aux dispositions de Darticie L.233-13 du Code de commerce et compte tenu des
informations et notifications regues en application de article L. 233-7 et L. 233-12 dudit Code, nous
vous indiquons ci-aprés 1'identité des actionnaires possédant plus du vingtiéme, du dixiéme, des trois
vingtiémes, du cinquiéme, du quart, du tiers, de la moitié, des deux tiers, des dix-huit vingtiémes ou
des dix-neuf vingtiémes du capital social ou des droits de vote de la Société :

r KRIEF GROUP :

Par courrier regu le 21 janvier 2010, la société anonyme Krief Group (33 boulevard
Malesherbes, 75008 Paris) a déclaré avoir franchi en baisse, le 14 janvier 2010, les seuils
de 25% du capital et des droits de vote et 20% des droits de vote de la société
MONTAIGNE FASHION GROUP et détenir 4 093 686 actions MONTAIGNE FASHION
GROUP représentant autant de droits de vote, soit 20,55% du capital et 19,63% des droits
de vote de cette sociéte.

Ce franchissement de secuils résulte d’une l'augmentation de capital de la société
MONTAIGNE FASHION GROUP du fait de Ia conversion de 1 675 252 obligations
convertibles en actions (OCA) en autant d’actions MONTAIGNE FASHION GROUP,
constatée par le conseil d’administration de la société les 19 novembre 2009 et 11 janvier
2010,
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b.  Par courrier regu le 29 septembre 2010, complété par un courrier regu le ler octobre 2010,
la société anonyme Krief Group (33 Boulevard Malesherbes, 75008 Paris), a déclaré, A titre
de régularisation, avoir franchi en baisse, le 26 février 2010, les seuils de 20% du capital et
15% des droits de vote de la société MONTAIGNE FASHION GROUP et détenir, a cette
date, et a ce jour, 3 029 708 actions MONTAIGNE FASHION GROUP représentant autant
de droits de vote, soit 15,21% du capital et 14,54% des droits de vote de cette société.

Ce franchissement de seuils résulte d’une cession d’actions MONTAIGNE FASHION
GROUP sur le marché.

Ktat récapitulatif des opérations mentionnées 3 Darticle L. 621-18-2 du Code Monétaire et
Financier

Au cours de 'exercice ¢eould, aucune opération mentionnde & article L.621-18-2 du Code Monétaire
et Financier n'est & constater,

12. INFORMATIONS RELATIVES AUX MANDATAIRES SOCIAUX (ARTICLE 1.225-102-1
DU CODE DE COMMERCE)

Mandats exercés au sein de MFG et dans d’autres sociétés

Administrateurs a la date du présent rapport:

T Exercées au sein de MEG T ““Fonctions exercées dais d autres sociétés -

Monsieur Edouard HUBSCH Gérant de Jekiti Mar et de Jekiti Mar Capital
Président Directeur Général

Madame Dominique HUBSCH Néant
Administrateur

- Président directeur général de Krief Group, SA -
33, boulevard Malesherbes, 75008 Paris

- Administrateur de Francom -~ 27 Chemin de
Loupes, 33880 5t Caprais de Bordeaux

si is PETIET . .
Monsieur Louis PETIE - Président de Concord Consulting Group - 34

Administratcur avenue des Champs Elysées, 75008 Paris
- Président-Directeur Geénéral de Bemard Krief
Consulting - 33 boulevard Malesherbes,
75008 Paris
Monsieur Thierry CHAUNU ~ Président et Chief Operative Officer de
Administrateur LEVIEV/KLG Bijoux - 700 Madison Avenue 3,
New York, NY 10065-7257
Scciété Civile JEKITI MAR CAPITAL Néant

Administrateur

Monsieur Vincent FROGER de MAUNY - Directeur Général de Kriefl Group, SA dont le siége
Censeur social est sis 33, boulevard Malesherbes, 75008
Paris
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Rémunérations des dirigeants (Article L. 225-100-1 du Code de commerce)

Au cours de I'exercice 2010, Ies rémunérations versées aux mandataires sociaux de la Société ont été
les suivantes :

Nom et |RémunérationRémunération| Indemnités | - Jetons = | Rémunération |

prénom du | fixe percue .| - variable . | et "' ol . de .1 . versé
mandataire | (brut annuel)| . pergue. : | avantages | 'présence | . .. -
social . |~ - ol ennature s
: 1 regus.
M. Rodolphel 33991 € 0€ 0€ 0€ 33 991€ 33 991€
Bioche

Madame Iréne Van Ryb a démissionné de son mandat social en début d’exercice. Elle a pergu une
rémunération fixe de 9 000 euros pendant ta darée de son mandat en 2010.

La Société n’a pris aucun engagement au bénéfice de ses mandataires sociaux, de type rémunération,
indemnités ou avantages 4 raison de la prise, de la cessation ou du changement de leurs fonctions ou

postéricurement & celles-ci.

13, SITUATION DES MANDATS DES COMMISSAIRES AUX COMPTES

Commissaires aux Comptes titulaires

Emst & Young et Autres, société par actions simplifiée, dont le siége social se situe au 41, rue d’Ybry,
92576 Neuilly sur Seine (France)

Date de nomination : 5 octobre 2010
Date d'expiration des fonctions | Assemblée Générale appelée & statuer sur les comptes de l'exercice
clos le 31 décembre 2015,

Monsieur ARROUASSE Laurent
346, rue Saint-Honoré Paris (75001)
Date de nomination : 30 novembre 2007

Date d'expiration des fonctions : Assemblée Générale appelée a statuer sur les comptes de l'exercice
clos te 31 décembre 2012,

Commissaires aux comptes suppléants

Auditex

11, allée de L'Arche - Faubourg de 'Arche

92400 Courbevoie (France)

Date de nomination : 5 octobre 2010

Date d'expiration des fonctions : Assemblée (iénérale appelée & statuer sur les comptes de l'exercice
clos le 31 décembre 2015

Monsieur DAVIER Jean-Philippe
32, rue de la Boétie 75008 Paris

Date de nomination ; 30 novembre 2007
Date d'expiration des fonctions : Assemblée Géndrale appelée 4 statuer sur les comptes de 'exercice

clos le 31 décembre 2012.
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14, AUTORISATIONS DONNEES PAR L'ASSEMBLEE GENERALE

Lors de ['assemblée générale ordinaire ot extraordinaire en date du 9 septembre 2008 (septiéme
résolution), votre conseil a regu autorisation d'attribuer gratuitement des actions de la Société au
profil des salariés et/ou des dirigeants de la Société et sociélés du groupe.

Cetie délégation, doni la durde & été fixée 4 38 mois autorise votre conseil  :

- “procéder, conformément anx articles L.225-197-1 et suivants du Code de cosnerce, en une
o plusieurs Jois, a des attribulions gramites d’actions de la sociéid, existantes ou a éinettre,
dans fa lhmite d'un plafond global de 300.000 actions, représentant 3,28% du capital actiel
de la Sociéé gn prafit des mandataives sociaux de la Société visés a Uarticle 1.225-197-2 dn
Code de commerce. dont Iidentité sera déterminde por te Conseil o Administration ;

- ddterminer identité des bdndficiaives de ces anributions, le nombre d'actions suscepribles
o ‘Cive atribudes gratuitement & chacun d’entre eux ainsi gue les conditions, el, fe cas échéani,
tex eritéres d ‘antribution de ces actions :

- fixer Jex conditions, o1 le cas échéant, les critéres d'anribution des actions atiribudes
grotuiteiten)

- fixer, dans les condifions et limites dgales, les dates anxquelles i sera procédé aux
aitributions ;

- déterminer dang les limites fixées par PAssemblée Générale, la durée de la peériode
d’acquisition et de la période de conservation des actions atiribudes gratuitement

- décider fes conditions duns lesquelles fe nombre d’actions attribudes gratuitement sera ajusté
en cas d 'opérations sur le capital de la Société, mais sans pouvoir dépasser la limite globale
de 10% du capital social de la Société a lu date de la décision de Pattribution gratuite
d'actiony afin de préserver les droits de bénéficiaires |

- prendre toutes mesures, conclure tous accords, érablir tous documents, constater les
augmentations de capital & la suite des attributions définitives, modifier corrélativement les
staturs, effectuer towtes formalités légales ef totes déclarations auprés des organismes, ef

g

géréralement faire le nécessaire”.

Cette délégation n'a jamais ¢i¢ mise en ceuvre par le Conseil d'administration.

15, RATIFICATION DU TRANSFERT DE SIEGE SOCIAL

1] sera demandé aux actionnaires de ratifier le transfert de siége social de la Société du 4 Passage Saint
Avoye — 75003 Paris au 3 Place des Vosges — 75004 Paris dans les conditions prévues 4 l'article
L 225-36 du Code de Cominerce.

LE CONSEIL D’ ADMINISTRATION
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15. COMPTES SOCIAUX

FASHION -

Comptes annuels

Exercice clos au 31 décembre 2010
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BILAN - dcrir

{en euros)

709111

Immobitisations incorporelles 2976077 2 266 966 2816624
Immobilisations corporelles 645 525 558 752 86773 139 550
Immobilisations financiéres 1026610 838 350 188 260 169110
ACTIFIMMOBILISE 4 648 212 2 106 213 2 541 999 3125284
Stocks et encours 525672 67090 458 582 548 732
Avances ot acomptes versés sur commandes 172 263 - 172263 98 842
Créances clients et comptes rattachés 396 876 137144 259732 247783
Autres créances 591378 - 501378 383079
Disponibilités 327931 - 327931 78232
Charges constatées d’avance 14703 - 14 703 102 405
ACTIF CIRCULANT 2028823 204 234 1824 589 1459074
Ecarts de conversion Actif - - - 1958
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BILAN - Passir

{en euros)

Capital 2785133 1990015
Pritmes d'émission, de fusion, d'apport, 13 528 502 12 203 569
Réserve légale 20814 20814
Report a nouveau - 16199756 | - 12619406

Résultat de I'exercice - 1570907 | - 3580350

CAPITAUX PROPRES - 1436215 |- 1985358
Provisions pour risques 901 451 576 126
Provisions pour charges 94 424 71291

PROVISIONS POUR RISQUES ET CHARGES 995 915 647417
Emprunts obligataires convertibles - 68 002
Emprunts et dettes auprés des établissements de crédit 904 615 835349

Emprunts et dettes financicres diverses - -

Avances et acomptes recus sur commandes en cours - 981
Dettes fournisseurs et comptes rattachés 2 669782 2239478
Dettes fiscales et sociales 786 006 506 711
Autres dettes 445718 2273736

Produits constatés d’avance - -

DETTES 4 806121 5924 257

Ecarts de conversion Passif 766 -
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COMPTE DE RESULTAT

(en euros)

1065715

Vente de marchandises 778910
Praduction vendue {biens) 1614971 1 B66 734
Produits des activités annexe 33341 84 502
Montant net du chiffre d'affaires 2427222 3016951
Production stockée 42 051 317658
Production immobilisée 186 303 -
Subventions d'exploitation - 5539
Reprises sur dépréciations, provisions {et amott.}, Transferts de ch. 77 805 206324
Autres produits 3274 494
PRODUITS D'EXPLOITATION 2736 656 2911 650
Achats et variations de stocks de marchandises 354 044 431 883
Achats et variations de stocks de MP et autres approvisionnements 769 735 809 829
Autres achats et charges estemes 1952998 2 188 408
Tmpdts, taxes et versements assimiles 27313 23129
Salaires et traitements 759994 876 889
Charges sociales 362 206 395075
Dotations auxamortissements et dépréciations 651 624 456 874
Autres charges 18199 21 558
CHARGES D'EXPLOITATION 4896114 5203 645

Produits financiers

Charges financiéres

6705

985 425

Produits exceptionnels

Charges exceptionnelles

1390829

829 580

364 192

673 826
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ANNEXE AUX COMPTES ANNUELS

INFORMATIONS RELATIVES A L’ENTREPRISE, FAITS CARACTERISTIQUES ET
EVENEMENTS POSTERIEURS A LA CLOTURE DE L’EXERCICE

16, INFORMATIONS RELATIVES A L’ENTREPRISE

La société MONTAIGNE FASHION GROUP, cotée sur le marché réglementé Euronext Paris de NYSE
EURONEXT, compartiment C, est spécialisée dans la conception et la fabrication de vétements haut de
gamme pour femmes.

La stratégie de MONTAIGNE FASHION GROUP vise & constituer un groupe coté indépendant exploitant un
portefenille de marques dans I'univers du luxe, de Ia mode et des créateuss.

La société détient notamment les marques Regina Rubens et Iréne van Ryb. MONTAIGNE FASHION
GROUP détient par ailleurs une participation de 34% dans le capital de la maison de couture frangaise
HEAVENS BIRD (anciennement-FRANCK SORBIER} et 51% de la société de « Street Wear » STEREO
PANDA,

Les comptes amnuels clos au 31 décembre 2010 ont été arrétés par le conseil d’administration du 8 juin
2011,

17. FAITS SIGNIFICATIFS DE L. A PERIODE

Prolongement de la période d’observation

Dans le cadre de la procédure de redressement judiciaire de la société ouverte & compter du
25 aofit 2009, la péricde d’observation a €té renouvelée & plusicurs reprises jusqu’an 14 octobre 2010
(voir note ).

Changement de Direction

L’assemblée générale du 24 février 2010 a décidé la nomination d’un nouveau Président et de quatre
nouveaux administrateurs suite & Uentrée au capital de la société KRIEF GROUP qui, & cette date, était le
premier actionnaire de la société.

Augmentation de capital da 23 septembre 2010 / 5 octobre 2010 et nouveau changement de
présidence

L’assemblée générale extraordinaire initialement convoquée le 23 septembre 2010 mais reportée faute de
quorum et tenue en date du 5 octobre 2010 a décidé d’augmenter [e capital social de la société d’un
montant de 792.592,60 euros par émission de 7.925.926 actions ordinaires nouvelles de 0,1 curo de
valeur nominale chacune, émises au prix de 0,27 eure, soit avec une prime d’émission de 0,17 euro,
représentant un prix total de souscription de 2.140.000 euros. Cefte augmentation de capital a €té
définitivement constatée par décision du conseil d'administration du 7 décembre 2010.

Les conditions de cette opération ont fait l'objet d'une expertise financiére indépendante dans les
conditions prévues par le Réglement Général de I'AMF.

Cette opération fait suite & un protocole d’accord conclu en date du 23 aofit 2010 enfre la soci¢té KRIEF
GROUP (principal actionnaire de la Société) et la société JEKITI MAR CAPITAL dont l'objet était
d’apporter le support financier nécessaire a la société MONTAIGNE FASHION GROUP dans le cadre du
plan de redressement par voie de continuation.
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Aux termes de cet accord, la société JEKITI MAR CAPITAL a souscrit majoritairement 4 I’augmentation de
capital du 5 octobre 2010 répartie de la maniére suivante

Souscripteurs .. Bl Montantapporte(€) Modedesouscrlption
Askell Concord Express ** 369.999,97 Compensation de créances
Askell Concord Express ** 200.600 En numéraire
Jekiti Mar Capital 600.000,18 En numéraire
Jekiti Mar Capital 840.000 Compensation de créances (actualisée)*
Mme Pascale Petiet 29.999,97 Compensation de créances
Hoche Monceau Finance 99.999,90 Compensation de créances

TOTAL: % i 21401000,02

* Créances dune valewr fociale de 2.188.810,04 euros incorporées au capital pour un montant actualisé de
840.000 erros conformément a l'article L. 626-17 du Code de Commerce.

** Filiale de Krief Group

La prise de participation de la société JEKITI MAR CAPITAL résulte de l'acquisition auprés la société
KRIEF GROUP de sa créance de 2.188.810,04 euros apportée pour une valeur actualisée de 840,000 euros
et de la reprise par la société JEKITI MAR CAPITAL d'une partie du financement devant étre initialement
apporté par la société FINANCIERE MULLER (400.000 euros). Ainsi, suite & I'angmentation de capital, la
répartition du capital et des droits de vote est la suivante : JEKITI MAR CAPITAL est devenue le nouvel
actionnaire de référence de la société & hauteur de 19,15% du capital et 18,54% des droits de vote ; la
participation de la société KRIEF GROUP est ainsi passée de 15,21% & 18,46% du capital (de 14,54% a
17,87% en droits de vote).

A lissue de cette augmentation de capital, le capital social est ainsi passé de 1.992.540,20 euros a
2.785.132,80 euros.

Par ailleurs, I’assemblée générale du 23 septembre 2010 réunie en sa forme ordinaire a approuvé la
nomination de M. Edouard Hubsch, principal actionnaire de la société¢ JEKITI MAR CAPITAL en tant
qu’administrateur et le conseil d’administration qui a suivi a désigné M, Hubsch en tant que Président
Directeur Général de 1a sociéte.

Sortie de 1a période de redressement judiciaire par voie de continuation

Suite a Paugmentation de capital du 5 octobre 2010 et par jugement en date du 14 octobre 2010, le
Tribunal de Commerce de Paris a homologué le plan de redressement par voie de continuation de la
société MONTAIGNE FASHION GROUFP et a ainsi mis un terme a la procédure de redressement judiciaire
ouverte a l'encontre de la Société en date du 25 aoflit 2009.

Liquidation judiciaire de la société Stérée Panda
Un jugement d'ouverture de liquidation judiciaire a ét¢ rendu 4 l'encontre de la société STEREO PANDA
en date du 9 décembre 2010, Cette société connait des difficultés financiére depuis 2009. I.’ensemble des

créances vis-a-vis de cette société est dépréciée au 31 décembre 2010. La société n’anticipe pas de passif
supplémentaire 4 enregistrer au titre de ia liquidation de cette entité.
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PRINCIPES ET METHODES COMPTABLES

18, PRINCIPES GENERAUX

Tous les montants sont exprimés en euros, sauf mention contraire.

Les conventions générales comptables ont été appliquées, dans le respect du principe de prudence,
conformément aux hypothéses de base suivantes :

- continuité de l'exploitation,

- permanence des méthodes comptables,

- indépendance des exercices,

et conformément aux régles générales d'établissement et de présentation des comptes annuels.

La méthode de base retenue pour I'évalunation des éléments inscrits en comptabilité est la méthode des
cofits historiques,

La préparation des états financiers requicrt de la part de la direction, certaines estimations et hypotheses
qui affectent les montants figurant dans les états financiers et les notes annexes. Les réalisations peuvent
s’ avérer différentes de ces estimations par la suite,

L'exercice a une durée de 12 mois, tout comme l'exercice précédent.

19. CONTINUITE D’EXPLOITATION

Le principe de continuité d’exploitation a été retenn dans le cadre de Darrété des comptes au
31 décembre 2010 compte-tenu :

- de I’homologation du plan de continuation en date du 14 octobre 2010 qui permet un étalement sur
10 ans des passifs de la société ;

- de I’engagement des sociétés Jekiti Mar Capital et Krief Group d’apporter leur soutien a la société
pour le financement de son activité courante a horizon d’un an & compter de la date d’arrét¢ des
comptes au 31 décembre 2010.

20. ESTIMATIONS

L’établissement des états financiers conduit la direction de la société a réaliser des estimations et émettre
des hypothéses, qui peuvent avoir un impact sur les montants comptabilisés des actifs et passifs 4 la date
de préparation des états financiers et avoir une contrepartie dans le compte de résultat, La direction a
réalisé ses estimations et émis ses hypothéses sur ia base de ’expérience passée et de la prise en compte
des différents facteurs considérés comme raisonnables pour ['évaluation des actifs et passifs.
L utilisation d’hypothéses différentes pourrait avoir un impact significatif sur ces évaluations. Les
principales estimations et hypothéses faites par la direction lors de 1’établissement des états financiers
portent notamment sur :

- la valorisation et les durées d'utilité des actifs opérationnels, corporels, et incorporels ;

- le montant des provisions pour risques et autres dépréciations et provisions lides a 'activité.
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21. CORRECTIONS D’ERREUR

. Frais de publicité et de promotion

Jusqu'au 31 décembre 2009, les frais de publicité et de promotion pour lesquels fa réalisation des
prestations, s’il s’agit de services, ou leur réception ou production, s’il s’agit de biens, était réalisée avant
la cléture de I'exercice mais se rapportait a des collections diffusées sur ['exercice suivant, étaient
comptabilisées en charges constatées d’avance.

Ces frais auraient dii étre comptabilisés dans les charges de ’exercice au cours duquel ils ont ¢t
effectivement réalisés. L’incidence de cette correction & 'ouverture de ’exercice, comptabilisée en
résultat exceptionnel, s'éléve 4 65.051 curos.

= Frais de collection

Jusqu’a la ¢ldture de exercice précédent, tes frais de collection engagés pour des collections non encore
fancées ¢taient comptabilisés en travaux en cours jusqu’a la date de lancement.

[’analyse de la nature de ces actifs a montré qu’ils correspondaient en fait a des frais de développement
activables et amortissables sur la durde de commercialisation de la collection. Ils ont été reclassés de
stock & immobilisations incorporelles et amortis sur 6 mois & compter de la date de lancement de la
collection.

Ce reclassement n’a pas d’incidence sur le résultat des excrcices antéricurs compte tenu de la durde
d’amortissement pratiquée.

22. COMPARABILITE DES COMPTES

Les méthodes d’évaluation et de présentation des comptes sont identiques & celles du dernier exercice
clos & 'exception des éléments mentionnés dans la note précédente.

3. METHODES COMPTABLES

Immobilisations incorporelies
. Fonds de commerce

Les immobilisations incorporelles comprennent un fonds de commerce correspondant & 1’activité Iréne
VanRyb issu de la fusion avec la société de méme raison sociale et inscrit en comptabilité pour sa valeur
d'apport. Ce fonds de commerce n'est pas amorti mais fait I’objet de tests de dépréciation au moins une
fois par an et en cas d’indices de perte de valeur. Ces tests sont basés sur une approche multi-critéres, et
notamment la méthode des flux de (résorerie actualisés, En cas de perte de valeur avérée, une
dépréciation est comptabilisée afin de ramener la valeur nette comptable du fonds de comunerce 2 sa
valeur d’utilité.
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. Marque

Ce poste correspond 4 la marque Régina Rubens qui a été acquise et estimée 2 la date d'acquisition sur la
base dune évaluation reposant notamment sur des critéres de rentabilité et de chiffre d’affaires, Cette
marque n’est pas amortie mais fait I’objet de tests de dépréciation au moins une fois par an et en cas
d’indices de perte de valeur. Une dépréciation a ¢t¢ comptabilisée au 31 décembre 2010 3 hauteur de
559.745 euros afin de ramener sa valeur nette comptable & sa valeur de réalisation, estimée 4 500.000
euros, en fonction des négociations en cours.

] Droit aue bail

Le droit au bail correspond au magasin de Saint-Barthélemy. I1 n’est pas amorti mais fait ['objet de tests
de dépréciation au moins une fois par an et en cas d’indices de perte de valeur. Ces tests consistent a
comparer la valeur comptable du droit au bail avec sa valeur de marché, déterminée par référence a des
transactions sur des biens similaires.

" Frais de développement

Les frais de développement correspondent aux frais de collection et sont amortis & compter du lancement
de la collection.

" Logiciels

Les logiciels figurent dans les comptes & leur colit d’acquisition et sont amortis en linéaire sur une durée
de 3 ans.

Immobhilisations corporelles
Les immobilisations corporelles sont inscrites au bilan & leur cofit d’acquisition, c’est a dire au prix
d’achat augmenté des frais accessoires,

L amortissement est caleulé selon le mode lindaire 4 compter de leur premiére mise en service sur la
durée d'utilisation probable :

- Agencements des constructions 3 ans
- Installations générales et agencements 52410 ans
- Mobilier 345ans
- Matériel de bureau et informatique 3a5ans

Les actifs immobilisés corporels font objet d’une dépréciation lorsque, du fait d’événements ou de
circonstances intervenus au cours de [’exercice, leur valeur économique apparait durablement inférieure
4 lewr valeur nette comptable.

Il n’existe pas d’immobilisations significatives susceptibles de donner lieu & une approche par
composants.

Immobilisations financiéres
Les immobilisations financiéres comprennent dépdts de garantie comptabilisés 4 leur cofit d’acquisition
et des titres de participation également comptabilisées a leur cofit d’acquisition qui comprend le cotit des
titres et les frais d'acquisition,
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Les dépdts de garantie font I’objet d’une dépréciation lorsque leur valeur de réalisation devient inférieure
a leur valeur comptable.

A la cloture de U'exercice, une dépréciation des titres est comptabilisée si cette valeur est durablement
inférieure 4 la valeur d'utilitd. La valeur d’ufilité est appréciée en fonction des perspectives de
développement & moyen terme des participations ainsi que du retour sur investissement attendu.

Créances

Les créances sont valorisées a leur valeur nominale. La société évalue périodiquement le risque crédit et
la situation financiére de ses clients et une dépréciation cst comptabilisée au cas par cas lorsque la valeur
d'inventaire devient inféricure & la valeur comptable,

Stocks et encours

La valeur brute des matiéres premiéres et approvisionnements comprend le prix d'achat et les frais
accessoires.

Les produits fabriqués (encours et produits finis) sont valorisés au coflit de production comprenant les
consommations et les charges directes de production. Les stocks de produits finis intégrent également
dans leur valorisation les frais de collection. Ces frais ont été évalués comme représentant 10% de la
valeur d'un produit hors frais de collection.

Le coiit de la sous-activité éventuelle est exclu de la valeur des stocks. Les intéréts sont toujours exclus
de la valorisation des stocks.

Les stocks sont éventuellement dépréciés pour tenir compte de leur valeur nette de réalisation a ia date
d'arrété des comptes. Le taux de dépréciation appliqué sur les stocks est déterminé en fonction de
I’antériorité de la collection a laquelle ledit stock appartient,

Provision pour risques et charges

Des provisions sont constituées pour faire face aux cofits relatifs aux risques et charges en cours. La
politique de la Société en matiére de provisions sur litiges et contentieux consiste a apprécier a la cldture
de chague exercice les risques financiers de chaque litige et des possibilités qui tui sont associées.

Les indemnités de fin de carri¢re sont provisionnées en risques et charges. Elles sont évaluées pour
chacun des salariés présents 4 la cléture en fonction de son ancienneté théorique le jour de son départ en
retraite, selon des dispositions conformes 4 la recommandation 03-R-01 du Conseil National de la
Comptabilité du 1% avril 2003. Le montant des engagements est évalué selon la méthode des unités de
crédit projetées qui est une méthode rétrospective avec salaire de fin de carridre. Cette méthode consiste
4 calculer le montant des droits projetés & la retraite au prorata de 'ancienneté sur la période de
constitution de ces droits.

Résultat exceptionnel

Les charges et produits exceptionnels sont constitués d’éléments qui en raison de leur nature, de leur
caractére inhabituel et de leur non récurrence ne peuvent étre considérés comme inhérents & 'activité
opérationnelle de la société.
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Opérations en devise

Les charges et produits en devises sont enregistrés pour leur contre valeur a la date de l'opération. Les
dettes, créances, disponibilités en devises figurent au bilan pour leur contre valeur au cours de fin
d'exercice. La différence résultant de l'actualisation des dettes et créances en devises & ce cours est portée
en " écart de conversion ".

En P’absence de couverture de change, les écarts de conversion actif (pertes de change latentes) non
compensées font l'objet d'une provision pour risques. Les éventuels profits de change latents ne sont pas
comptabilisés conformément au principe de prudence, mais sont réintégrés fiscalement.

NOTES RELATIVES All BILAN ET AU COMPTE DE RESULTAT

NOTE I: IMMOBILISATIONS

L évolution des immobilisations brutes s’analyse comme suit

Immobilisations incorporellcs

Fonds de commerce 1496 737 - 1496 737
Marque 1058675 1070 1059 745
Droit au bail 234 9%0 - 234 990
Logiciels 14376 - 14 376
Frais de développement - 380003 209774 170229
Divers 60 462 - 28223 32239 -
1 865240 381073 237997 32239 2976 077

Immobilis ations corporelles
Constructions 8174 - 8174
[nsiallations et agencements 561918 - 561918
Matériel et mobilier de bureau et informatique 73433 2000 75 433
643 525 2000 - - 645 525

Immobilis ations financiéres
Titres de participation 795388 - 32239 827627
Créances rattachées & des participations 2622 - 2622
Déphts el cautionnements 171 589 24772 196 301
969 599 24772 - 32239 1026610

L’évolution des amortissements et dépréciations des immobilisations s’analyse comme suit :
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Tmmobilisations incorporelles

Fonds de commerce - - .

Marque - 550 745 359 745
Dreit au bail - 134 990 134 990
Logiciels 13 440 935 14376
Frais de développement - 209774 - 209774 -
Divers 35176 - - 23432 - 9743 -

48 616 905 444 | - 235206 | - 9743 709 111

Immobilis ations corporelles

Consiructions 7493 681 8174
Installations ot agencements 437 431 45 626 483 058
Matériel et mobilier de bureau et informatique 59051 8 469 67 521

503 976 54 777 - - 558752

Immobilisations financiéres

Titres de participation 795 388 22495 9743 827627
Créances rattachées a des participations - 2622 2622
Dépdts et cautionnements 5101 3000 g 101

800 489 28118 - 9743 838 350

. Fonds de commerce

Un test de dépréciation a été mis en ceuvre au 31 décembre 2010. 11 a été basé sur le rapport d’évaluation
multi-critéres ¢tabli par un expert indépendant dans le cadre de ’homologation du plan de continuation
obtenue le 14 octobre 2010. Ce test n’a 1évélé aucune perte de valeur & comptabiliser 4 la clbture de
I'exeercice.

n Margque

La marque REGINA RUBENS n’est plus exploitée depuis plusieurs années et ne devrait pas 1'étre sur le
court terme. Cependant, la société est en cours de négociation avec des partenaires commerciaux
étrangers afin de céder les droits d’exploitation de la marque sur certains territoires géographiques. Une
dépréciation a été comptabilisée au 31 décembre 2010 3 hauteur de 559.745 euros afin de ramener sa
valeur nette comptable 4 sa valeur de réalisation, estimée 4 500.000 euros, en fonction des négociations
en cours.

= Droit au bail

Le droit au bail du magasin de Saint Barthelemy a été déprécié 4 hauteur de 350.000 euros compte tenu
de la volonté de la société de le vendre et des négociations en cours,

35



NOTE 2: TABLEAU DES FILIALES ET PARTICIPATIONS

HHention-eipresse.
Renseignements
détaillés
concernant fes
filiales et
participations

Filiales (plus de

T
500 % d capial | 37 164|NC 51% | 247203 0 2622 g|ne NC 0
R PANDA

déter):

HE4VEN
Filiales (10% o 50 |BIRDS
% du capital (anciennement | 161 292 -104 435( 34% | 580424 4 0 0 98 671 -16832 0
déterti): Franck

Sorbier)

Comme décrit en note 0, la filiale STEREQO PANDA est en liquidation judiciaire depuis le
9 décembre 2010.

La société HEAVEN BIRDS a cldturé ses derniers états financiers annuels au 31 aofit 2010.

NOTE 3: TABLEAU DES DEPRECIATIONS

Immebilizations incorporelles - 694 735 - 694 735
Immobilisations corporelles - - - -
Immobilisations financieres 800 489 28 118 - 9743 838 350
Stocks 121 067 - 53977 67 090
Créances clients 125 290 27766 15912 137 144

Autres créances - - - -

Valeurs mobilicres de placement - - - .

dont exploitation 27 766 69889

dont financier 28118 -
dont exceptionnel 694735 -
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NOTE 4: ETAT DES CREANCES

La ventilation et 1’échéance des créances se présentent comme suit :

De l'actif Créances rattachées a des participations 2622 - 2622
immobilisé Autres immobilisations financigres 196 361 - 196 361
Clients douteuxou litigieux 168 263 - 168 263

Autres créances clients 228613 228 613
Sécurité sociale et autres organismes sociaux 2640 2 599 41

2;2?;:; Etat - Impdts sur les bénéfices - -
Etat - Taxe sur la valeur ajoutée 358 158 170 797 187361

Etat - Autres impdts, taxes et versements assimilés 96 874 96 874

Débiteurs divers 133 767 133707

Charges constatées d’avance 14703 14703

NOTE 5

STOCK ET ENCOURS

Les stocks et encours sc décomposent comme suit

- Dépréciation . Net | Brat  Dépréciation Net
Matiéres premiéres | 275425 - 66333 209 091 267904 - 117575 150 329
Travaux en cours 27 (28 27 028 193 699 193 699
Produits finis 223219 - 757 222 462 208197 - 3492 204 704
Tetal 525672 - 6709¢ 458 582 669 800 - 121 067 548 732
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NOTE 6: ETAT DES DETTES

La ventilation et I"échéance des dettes se présentent comme suit

Emprunts obligataires convertibles (intéréts courus)
Emprunts et dettes auprés étab, crédits
Fournisseurs et comptes rattachés

Dettes fiscales et sociales

Groupe et associ€s {figurant dans les autres dettes)
Autres dettes

Produits constatés d'avance

62952
904 615

2 669 782
786 006
17198
365 568

85371

1 094 853
500364
17198
46918

293 603
568273
91 269

17125

523 640
1606 656
194 372

301525

62 952

Emprunts souscrits en cours de l'exercice

Emprunts remboursés au cours de l'exercice

Dans le cadre du plan de continuation le montant des créances admises figurant dans 1'état des dettes ci-
dessus, s'éléve a 2 818KE€. Elles sont remboursables sur dix ans selon 1’échéancier suivant :

En2011: 3%

En 2012 5%

De 2013 42018 : 10% Pan
En2019 & 2020 : 16%
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NOTE 7: CHARGES A PAYER ET PRODUITS A RECEVOIR

Les charges 4 payer ’analysent comme suit :

Emprunts et dettes auprés des étab, de crédits - Emprunt obligataire

Intéréts courus

Fournisseurs et comptes rattachés

Factures non parvenues

Dettes fiscales et sociales
Indenmités de congés payés
Charges de personnel et sociales a payer

Impdts et taxes & payer

Autres dettes

Autres charges a payer

118 144

324 759

75937
19093
64 781

62 904

80 433

211739

73 236
7613
39 655

193433

Les produits & recevoir se décomposent comme suit :

Créances clients

Factures & établir

Créances fiscales et sociales

Organismes sociaux - Produits a recevoir

Aulres créances

Autres produits a recevoir

9568

2500

7355

2500
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NOTE §: CHARGES ET PRODUITS CONSTATES D'AVANCE

Les charges et produits constatés d'avance sont relatifs 4 des charges et produits d'exploitation.

NOTE 9: ENTREPRISES LIEES & RELATIONS AVEC LES PARTIES LIEES

Immobilisations financiéres - Brute

Immobilisations financiéres - Dépréciation
Créances client

Autres créances

Ermprunts et dettes financiéres
Dettes foumisseurs

Autres dettes

Charges financiéres

Produits financiers

5000

830249
830 249

En dehors de fa rémunération des organes de direction il n’y a pas d’autre transaction recensée avec les

parties lides.
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NOTE 10 : CAPITAUX PROPRES

= Evelution des capitaux propres

Capitaux propres au 31/12/09 250 000 1990 015 12 203 569 20 814 -12619406 |-3580356 [-1985358
Affectation du resultat N-1 - 3580350 3 580350

Conversion des OCA 25252 23525 2525 5050
Augmentation de capital 7825926 792 593 1 347 407 2 140 000
Imputation des frals d'émission - 25000 - 25000
Résultat de l'exercice N -1570907 |- 15709067

Voir les commentaires au paragraphe 0.

] Composition du capital social

Au 31 décembre 2010, le capital social se compose de 27.851.328 actions de 0,1 euro de valeur

norninale.

NOTE 11 : PROVISIONS

Provisions pour litiges
Provisions pour risques invendus
Provisions pour IFC

Provision pour perte de change

574 168

71291
1958

332527
2713
23132

1938

7916

898 779
2713
94 423

358372

dont exploitation
dont financier -

dont exceptionnel - - .
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Les provisions pour risques correspondent principalement & un [itige avec un ancien salarié ainsi qu’au

litige qui oppose la société 4 Mme Régina Rubens. Elles ont ét¢ évaluées en fonetion de I'avancée des
procédures judiciaires en cours.

La provision pour indemnités de fin de carmriére a été évaluée en tenant compte des hypothéses
actuarielles suivantes :

' “Hypothéses -
Modalités de départ & la retraite Pour l'ensemble des salariés : départ volontaire 4 62 ans.
Application d'u:.l taux de charges oul
sociales
3,74%

Taux d'actualisation )
(inflaticn incluse)

TF 00-02 pour les fermmes
Tables de mortalité

et TH 00-02 pour les hommes

Taux d'augmentation des salaires

o,
{inflation incluse) 2%

Taux de rotation Taux de rotation nul

Remarques :

- Le taux de progression moyen des salaires de 2% a été déterminé toute catégoric socio-
professionnelle confondue et quelque soit 1’dge des salariés ;

- Le taux d’actualisation doit correspondre au taux de rendement des entreprises de premiére qualite,
de méme monnaie et de méme duration que les engagements évalués. Au 31 décembre 2010, la
duration du régime est de 10 ans. Le taux d’actualisation retenu est le taux Corporate Non
Financial AA++ supérieur & 10 ans de [a zone euro de la source iboxx ;

- Le taux de charges sociales pour les départs volontaires de 45%.
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NOTE 12 : DOTATIONS ET REPRISES AUX AMORTISSEMENTS, DEPRECIATIONS ET PROVISIONS

Dépréciations 1 046 846 750618

Provisions pourrisques et
charges

647 417 358372

69 889

9874

9743

1737319

995 913

Amortissements

265 486

dont exploitation 651624
dont financier 28118
dont exceptionnel 694 735

NOTE 13: RESULTAT EXCEPTIONNEL

Le résultat exceptionnel s’analyse comme suit :

Opérations de gestion
Dotation aux amortissements, dépréciations ef provisions
Indenmités recues et versées
Profits / Pertes sur opérations foumisseurs
Pénalitds
Abandon de créances suite 4 incorporation des C/C au capital
Charges sur exercices antéricures

Divers

Opérations de capital

Cessions d'immobilisations

4 885
347

1385472

125

694 735
7 986
9209

30 849

65 051
18 960

2791

L’abandon de créances est détaillé en note 0.

561249
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AUTRES INFORMATIONS

NOTE 14: FISCALITE DIFFEREE

Au 31 décembre 2010, la société dispose de 18.248.657 euros de déficits fiscaux reportables.

NOTE 15: ENGAGEMENTS HORS BILAN

= Tableau de synthése des engagements donnés

Engagements financiers
Créances cédées non échues 50436 28 527
Nantissements, hypothéques et slretés réelles 520000 520000
Avals, cautions et garanties données

Dettes garanties par des sitretés réelles

Autres engagements
Engagements de crédit-bail mobilier et mmobilier 8 650 4 898

Engagements en natiere de location simple 191 305 344 709

o Nantissements donnés

Le fonds de commerce de second rang « Paris-Passy » a été nanti au profit des banques en garantie des
emprunts bancaires.
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o Engagements de crédit-bail

Matérisl informatique 21914 4383 18 345 3 569 4919 20711
Véhicules de tourisme 38558 7058 35484 3074 7769 313 566

M atériel informatique 3600 1240 - 4 840 -

Véhicules de tourisme 3810 - - 3810 157

. Tableau de synthése des engagements regiss

Engagements financiers

Avals, cautions et garantics données 300 000 300 000

o Cautfions recues

Messieurs Gellman et Stoly, anciens actionnaires de référence se sont portés caution a hauteur de
300 000 euros en garantie des préts bancaires.

. Droit individuel a la formation

Dans le cadre du Droit Individuel 4 la Formation, institué par la loi du 4 mars 2004 (promulguée le 7 mai
2004, date de début des droits) et ratifié pour les entreprises du SYNTEC par I'accord national du 27
décembre 2004 sur la formation professionnelle, les salariés des sociétés frangaises ayant au moins un
mois d’ancienneté bénéficient d’un capital de temps de formation qu’ils peuvent utiliser de 20 heures
minimum par an sur 6 ans au plus, plafonné & 120 heures au total.

Au 31 décembre 2010, le volume d’heures de formation cumulé correspondant aux droits acquis et non
utilisés au titre du DIF par les salariés de MONTAIGNE FASHION GROUP s’éleve 4 1.756 heures,
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. Autres engagements

A la connaissance de la société, il n’existe pas d’autres engagements hors bilan significatifs selon les
normes comptables en vigueur ou qui pourraient le devenir dans [e futur.

NOTE I6: EFFECTIF MOYEN

L’effectif moven de la société s’éléve & 18 personnes sur ’exercice 2010, inchangé par rapport a
I’exercice précédent.

NOTE 17: REMUNERATIONS ALLOUEES AUX MEMBRES DES ORGANES D’ADMINISTRATION ET
DE DIRECTION

Le montant des rémunérations allouées au titre de 1’exercice 2010 aux organes de direction de la société
5’ ¢idve 4 42.991 euros.

NOTE 18: HONORAIRES DES COMMISSAIRES AUX COMPTES

Le montant des honoraires des commissaires aux comptes au titre de Iexercice clos le 31 décembre 2010
s’¢léve & 40.000 euros, réparti comme suit :

€ | LewentAmouasse | ~ ERNST&YOUNG

Honoraires d’audit 2010 20,000 20.000

NOTE 19: CONSOLIDATION

La société MONTAIGNE FASHION GROUP est la société mére du Groupe,
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FASHION /7 % GROUP

Comptes consolidés
31 décembre 2010

Société anonyme au capital de 2.785.132,80 euros
Sigge social : 4, passage Saint-Avoye, 75003 Paris
397 883 075 R.C.S. Paris
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ETAT DE LA SITUATION FINANCIERE
fen milliers d euras)

BES LA B e RPN T ()

Ecarts dacquisition i 901 801
Immabilisations incerporeles 2 1 264 2057
Ymmnabilisations corporelles 2 53 150
Actifs finangiers i 122 176
Autres actifs non courants 4 159 -
Actifs non courants destings & 8tre cédés 2 1003 -
TOTAL ACTIFS NON COURANTS 2 add 3 354
Stocks ef encours 3 455 585
Clients et comptes rattachés & 310 420
Antres créances et comptes de régularisation 7 637 ARE
Trégorerie ef dquivalents de trésorens 325 82
TDTAL ACTIFS CDUR_AMNTS I 754

'l:tf.i;rAL DE LACTH RIS 0 ol

_ CAPITA‘UX PRGPRES ET PAS%IF LBV 31551%09 :

Caprtal sacla,l; 2785 1990
Féserves lides au capial 13 529 12 204
Régerves consolidées 16 209 12712
Béaltat consokdd 1076 3 587
Capitauy propees - Pari du Groupe 1060 |- 2145
Inféréig ne conférant pas ke contrile 58
CAPITAUX PROPRES 1 (il - 1163
Proyisions - Poart & plus duh an i 828 625
Passifs financiers - Parsd pls d'un an ii 5N 828
Impdits différés pagsifs - 11
Awmires passifs non colrants iz 1 833 -
TOTAL PASSIFE NON COURANTS 3472 1 464
Provmsions - Fart d moins @' on I e

Fassify fmanciers - Part & moins & an 1 104

Diettes fonmmisseury et comptes rattachés 1{04

Autres dettes et comphes de régularisation E 753

TDTAL PASSIFS CDURANTS _

I DRS
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COMPTE DE RESULTAT
fer milliers d'euros)

ek R B
L eE [

&
Chiffre d'affaires 2427 3595
Production stockée 52 |- 242
Avtres produlrs apérationnels conrants 53 6
FRODUITS OPERATIONNELS COURANTS 2428 1359
Achaty ¢onsormmés 1124 1 52%
Charges externes 1848 |- 2327
Limipits et taxes 27 |- 25
Charges de personnel 97 [- 1234
Dotations st amortissements 15 w1 |- 415
Dotations awx dépréciations ef provisions - Ne I3 agd |- 315
Autres charges opérationnelles courantes - Mer 15 |- 3
CHARGES OPERATIONNELLES COURANTES 5266 |- 5 849
RESULTAT OPERATIONNEL COUBRANT 283 |- 1 49ﬂ
Axmres praduits opdravionnels id 66 177
Autres charges opératicnnelles Ie 7 |- 568
RESULTAT OPERATIONNEL 2845 |- 2 881
Produits ds tedsorerie et d'équivalents de trésoreris - 1
Coiif de lendetiement financier brut 42 |- 193
Codit de U'endettement financier net 41 |- 192
Avtres produits et charges fimanciers i7 1759 |- SED
Iimpéts sur les résultaty 11 7
RFESULTAT NET 1076 |- 3 669
Part du Groupe 1976 |- 3587
Intéréts ns conférant pas le conirdle - 82
Nombre moyen d'actions 20 431 009 19 500 150
Régultat par action (en eurog) 005 |- (1%
Résulrar dilud par action (en suros) 5 018
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ETAT DU RESULTAT GLOBAL
jen milliery d'eurox)

T

{13 gis)

Résuliat net - 1076
Bcarts de conversion

Autres élémentg du eésultat global

- Irpéits sur les ddments du réeulat plobal

3 a6l

RESULTAT GLOBAL TOTAL - 1076 |-

1 669

TABLEAU DE VARIATION DES CAPITAUX PROFRES CONSOLIDES
{ern milliers o ‘Gerog)

Affectation do résulat de lexercics précédent - 242 242
Angrentation de capital 331 415
Régultat de ln période - 3587

T E 1A ¢ i

iy

5

Gy 3 SeT

B o)

Affectation du rézulat de lexercke précédent . i 587 3587
Convereim des OCA 3 3
Augmentation de ¢apital 743 1332
Résultat de lexercice .- 1076

2115
- 1075

R R

076, = e
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TABLEAU DE FLUX DE TRESORERIE CONSQLIDES
fen milliers d'euros)

\FLUX DE TRESORERIE LIES A L'ACTIVITE
Résultat net de Tensemblke consolidé - 176 |- 3 g%
Eltmination des charees ef produits sans fcidenca sur la trétoraria ou non ldy 4
Vaothite
Amortesernents, dépréciations ef provisions (neis) 1 354 1 438
Phas-vale de déconsolidation - fil -
Abandon de créances - 1384
{Plug) / moms vales de cession, netres d'imple 3 »
Incidence de Mactualisation des créances et des dettes - 419 -
Capacité d'autofinance ment apréa impit - 1558 |- 2194
Charge d'mpét {y compris impits diffénés) - 11 -
Capacité d'autofinance ment avant impdt - 1567 |- 2194
Iropdts werses - -
Vardation du besobn en fonds de roulement 1id i Factivité 672 1758
Flux pet de trésoree h@radtgé -1 770 ¢ IR 3 S [ v a3h
FLUX DE TRESORERIE T1ES AUN OPERATIONS D'INVESTISSEMENT
Décabsernents Ide auy acquisticgs dimmobilisations corporelles et meorporelles - 185 )- 248
Ercaissements bés aux cessions fimmobilizations corporelles et meorporelles - 192
Décankeements hiéa aﬁx acquiitions d'momeblisaticns fnancidres - 23
Encaissernents lits aux cessinns d'mmobilivations financiéres - @
WVaration de périmétre (STEREQ PANDA) - 4 -
Flug nglile trdsorerie 6 ang opérations d'inve§hivsemment - o o . Kloi 234 B Uo7
FLUX DE TRESORERIE LIES AUX OPERATIONS DE FINANCEMENT
Awprnentation de capital en numéirames BEKD 41%
Frnisions dempnmts et avances ¢n COMpTS GOOra0L 349 630
Rembeurserners damprunts et de comnptes courants - - a1z
Trésnrene ) l'uuvermre - a8
Trésorerie 4 Ja cliture 192 1- 33
Dum‘ sofder crédieurs dz banqmﬁgwmfa#pm‘sﬁdw Lifar daﬂ; I mbrzqud “Pasrp‘ifﬁhanmers e 13 120
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ANNEXE AUX COMPTES CONSOLIDES

1 INFORMATIONS RELATIVES A4 L'ENTREPRISE, FAITS CARACTERISTIQUES ET

EVENEMENTS POSTERIEURES A LA CLOTURE DE LA PERIQDE

1.1 INFORMATIONS RELATIVES A I’ ENTREPRISE

Le groupe MONTAIGNE FASHION GROUP, ¢oiéd sur le marché réglementé Buronext Paris de NYSE
BURONEXT, compartiment , est spécialisé dans la conception ¢ la fabricadon de vétements haut de
gamme pour femmes,

La stratégie de MONTAIGNE FASHION GROUP vise 4 constimer un groupe corg indépendant exploitant un
portefenille de marques dans 'univers du Juxe, de la mode et des créateurs.

Le Groupe détent notamment les margues Regina Rubens et Iréne van Ryb. MONTAIGNE FASHION
GROUP détient par aillewrs une participation de 34% dans le capital de Ia maison de coumre francaise
HEAVENS BIRD (anciennement-FRANCEK SORBIER) e1 51% de la société de « Sfreet Wear» STEREQ
PANDA,

Les comptes consolidés 2010 ont éé arréds par le conseil dadministration du § juin 2011.
1,2 FAITS SIGNIFICATIFS DE L'EXERCICE

Pralongement de la périede d’observation

Dans ke cadre de la procédure de redregsement judiciaire de la société cuverte & compter du
25 ani 2009, la périnde d’observation a &té renouvelde 3 plusieirs reprises jusqu’au 14 octobre 2010
{voir note .

Changement de Direction

L assemnblée géndrale du 24 février 2010 a décidé la nomination d™un nouveau Président et de quaire
pouveaux admimistrateurs suite & 1entrés au capital de la société KRIEF GROUP qui, 4 ceme date, dtait le
premicr actignnaire de la soeidté,

Augmentation de capital du 23 septembre 2010 / 5 octobre 2010 et nouvean changement de
présidence

L’assemblée générale extraordinaire initialsment convoquée le 23 seprembre 2010 mais reportse faute de
guorum et temue en date du 5 octobre 2010 a décidé d'angmenter le capital social de la société d'un
montant de 792.592,60 euros par émission de 7.925.926 actions crdinaires nouvelley de 0.1 euro de
valewr nominale chacune, dmises au prix de (4,27 euro, soit avec une prime d’émission de 0,17 ¢ura,
représentant up prix total de souscription de 2.140.000 euros. Cette ampmentation de capital a té
définitivement constatée par décision du conseil d'administration du 7 décembre 2010,

Les conditions de cetre opération ont fait I'objer dune expertise financiére indépendante dans les
conditions prévaes par le Réglement Général de PAME.

Crite optration fait suite 3 un protocole d'accord conclu en date du 23 acfit 2010 entre la société KRIEF
GROUP (principal sctionmaire de la Sociétd) et la sociéid JEKITI MaR CAPFITAL dont l'objet était
d’apporter le support financier nécessaite & la sovidid MONTAIGNE FASHION GROUP dans le cadre do
plan de redressement par voie de continuation.

Aux termes de cat accord, 1a socifid JEKITI MaR CAPITAL a souscrit majoritairement & I'augmentation de
capital du 5 octobre 2010 répartie de 1a maniére suivante
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* Souscripteuts’ . -Mgdtarit agporté (€) - - Niode de souscription -

Askell Coneord Bxpress ** 369.999,97 Compeusation ds créances

Askell Concord Bxpress ** 200000 Eo numéraire

Jeldti Mar Capital 600.000,18 En puméraire

Jelati Bar Capital B40.000 Compensation de créances {actualisée)*
Mme Pascale Potier 20,000 97 Compensation de créances

Hoche Moncean Finance 9o 509 a0 Compensation de créances

4 Crdances dwne valewr faciole de 2.188.8J0.04 enros Moorpordes au capital powr wn montant actualisé de
40,000 euros corformément & larticle L 828-17 du Code de Comimerce,

#* Filiale de Krief Growp

La prise de payicipation de la société JEKITI MAR CAPITAL résulte de l'acquisition auprés la socléte
KRIEE GROUP de sa créance de 2.188.810,04 euros apportée pour une valeur actualisée de 840.000 euros
e de la reprise par 1a socisté JERITI Ma® CaPITAL dune partie du financement devant étre initialérnent
apporté par 1a société FIMANCIERE MULLER (400.000 euros), Ainsi, suite 4 I'augmentation de capiial, 1a
répartition du capiml et des droits de vote est la suivante : JERTTT MaRr CAPITAL ¢t devenne le nouvel
actionnaire de référence de la société 4 hauteur de 19,15% du capital et 13,54% des droits de vote ; la
participation de la société KRIer GROUR est elle passée de 15,21% & [2,46% du capital (de 14,54% &
17,87% en droits de vote).

Le capital social est ainsi passé de 1.992.540,20 euros 4 2.7835.132,80 euros.

Par ailleurs, ['assemblde péndrale du 23 septembre 2010 réunie en sa forme ordinsire a approuve la
nomination de M. Bdonard Hubsch, principal actionnaire de la sociéd TERKITI MAR CAPITAL en tant
qu’administeateur et le conseil dadministration qui & suivi a désigné M. Hubsch en tant que Prégident
Directenr Général de la socidid.

Sortig de la périede de redressement judiciaire par voie de continuation

Snite & 'augrnentation de capital du 5 octobre 2010 et par jugement en dafe du 14 octobre 2010, 1w
Tribunal de Commeérce de Pars & homaelognd le plan de redregsement par voie de continuation de la
société MONTATGNE FASHION GROUP et a ginsi mis un terme A la procédure de redressement judiciaire
puverte 4 l'encontre de 1a Socidté en date du 25 godr 2009

Incidence comptable an 31 décembre 2010 de ’adoption du plan de continnation

Le plan de continuation prévoit le églement sur 10 ans de I'ensemble des deftes nées avant la date du
jugement d’ouverture. L’ ensemble des dettes qui ne postent pas bntéréts et qui figure dans le plan a et
actualisé i la cldhure de Vexercice.

Le tax d’actualisation utilisé powr actualiser les passifs courants et les dertes financiéres est le Taux
OAT 4 10 ans & la date do plan soit 2,67%.

[incidence sur les différents posies du bilan, comptabilisée en produits financiers sur la période, se
présenie comme suit ;

fem milfiers d'ewvas)

ANfres Créances (28)
Pagsifs financiers 10
Provisions 139
Demes foumisseirs &t compies raftaches 251
Auntres dettes ef corptes de répularisation 47
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Incidence sur le compte de résultat de Pexarcice 419 !

Liguidation judiciaire de la société Stéréa Panda

Un jugement d'ouverture de liguidation judiciaire a £ié rendu 4 'encontre de la sociétd STEREO
PANDA en date du 9 décembre 2010, Cette société connait des difficultds financicre depuis
2008. Dans le cadre de ["établissement des comptes consolidés 2010, compte tenu de la perte de
contrdle de la filiale 4 la suite de la nomination d*un lquidateur judiciaire, la société a été
déconsolidée car le groupe n'a plug le contrdle sur cetfe emtité. Par ailleurs, en l’absence
d’établissement d'une situation finsnciére par cefte société postéreurs au 31 décembre 2009
compte tenu de ges difficultés, le résultat de déconsolidation, soit un profit de 60 milliers d’euros,
a &té déterminé & partir de 1a gifuation nefte consolidde au 31 décembre 2009, Par conséquent,
ancun chiffre d’affaires ni ancune charge n’ont &€ enregistrés dans le comptes consolides 2010
au titre de Dactivité de cette filiale. La sociétd n'anticipe pas de passif & enregistrer an fitre de [a
liguidation de cette entité,

La confribution de cefte entité aux postes du bilan consolidé au 31 decembre 2009 Sait de

Immobilisations in
Stocks 213
Créances clients 145
Allres créances 21
Trésnreric 4
Dettes fournisseurs et comptes ravtachds 175
Denes fiacales et sociales a5
Comptes colrants ef deties financiéres 252
Contribution aux capitaux propres part du groupe | -61 |
Contribution aus intéréts ne conférant pas le contrile | -58 |
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2 PRINCIPES, REGLES ET MODALITES DE CONSOLIDATION

2 1 REFERENTIEL COMPTAELE — DECLARATION DE CONFORMITE

A D'exception des éléments déenits dans la note 2.6 de 'amnexe, les &tats financiers comsolidés de
MONTAIGNE FASHION GROUP powr I’exercice clos an 31 décembre 2014 ont été préparés en conformité
avec le référenticl IFRS {International Financial Reporiing Standards) publié par U'YASB (International
Aecownting Standards Board) au 31 décembre 2010 &1 tel qu’adopté dans 'Union Burcpéenne 4 1a date
de clature des compies,

A 1'exception des élémems déceits en notes 2.6 et 2.7, ces nommes ef interprétations sont appliquées de
fagon constante sur leg péricdes présentées.

Tous les montants sont expriciés en milliers d"euros, sanf mention contraire.

2.2 REGLES ET METHODES COMPTABLES

A lexception du changement de présentation mentiommé ci-aprée et des corrections derrenr decrites au
point 2.6, les régles ef méthodes comptables retenies pour I'établissement des comptes consolidés de
Pexercice clog le 31 décambre 2010 sont idemtiques & celles appliquées dans les compres comsolidés
aiTéids au 31 décembre 2009,

Les normes qui concernent la sociétd MONTAIGNE FASHION GROUP, appliqués depuic le 17 janvier 2010,
zont les suivantes

- IFE.S 3 iévisée sur les regroupements " enteprises ;
- [AS 27 révisée — Etats Financiers individuels et consolidés.

L7application. de ces textes sur exercice 2010 de méme que celle des amendements ef mterprérartions
applicables 4 la méme date est sans impact sur les comptes du groupe.

La socidté o'e appliqué ancine norme ni interprétation par anficipation et Pimpact d’autres normes,
amendements ou interpréfations publides respectivement par PIASB er IIFRIC, et d'application non
obligartoire pour les exercices ouverts & compter du 1% janvier 2014 est en cours d’analyse, notamment -

» IAS 24 révisée, informarions relatives aux partics liges

2.3 CONTINUITE D*EXPLOITATION

Le principe de confinuité d'exploitation a été retenus dans le cadre de l'ardté des comptes au 31
décembre 2010 compte-Teny :

- de 'nomologation du plan de continuation en date du 14 octobre 2010 qui peimet un <1alement sur
10 ang des passife de la socidte ;

- de 'engagement des sociétés JEKITI MAR CAPITAL ef KRIEF GROUP d'apporter leur soutien au
groupe pour le financement de son activité courante § horzon d'un an 4 compter de la date
d’ meréte des comptes an 31 décembre 2010,

2.4 BESTIMATIONS

[ &rablizsement des campies consolidés conformément anx normes IFRS conduit la direcfion du Groupe
& réalizer des estimatons et émefire des hypothéses, qui penvent avoir un impact sur les montants
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comptabilisés des aonfs ef passifs 4 la date de préparation des tats financiers &1 avoir une contrepartie
dans le comple de résultat. La direction a réalisé ses estimations et émis ses hypothéses sur la base de
I'expérience passée ef de la prise en compte des différents facteurs congidérés comme reisonnables paur
I'évaluaticn des actifs et passifs. L utilisarion d’hypothéses différemtes powrait avoir un jrmpact
significatif sur ces évaluations. Les principales estimations et hypotheses faites par la divection lors de
1"établissernent des étars financiers portent notamment sur :

- lawvalorisation et les durdes dwtilité des actifs opdrationnels, corporels, of incorporels ;

- le montant des provisions pour fsques &1 anrres provisions lides & 'activité,

2.5 PERIMETRE DE CONSOLIDATION

An 31 décembre 2010, le périmétre de consolidation g Himite 4 la société mére, ["unique filiale STEREO
PANDA érant en liquidation judicisire. Les comptes consolidés 2010 presentent donc le résultat de
déconsolidation de cette filiale.

3 '?%"-‘.‘?‘*:'Stége goutal, - By |
Mantaigne e 4 Paggape Sainte-Avaye
Feshion Group | -0 T8 - - Frante | 75003 Paris

oot [ Medete | o
[ goelétd . | “iponsolidation . | ntdrEis |

397 BE3A 075

2.6 CORRECTIONS D'"EREEURS

Certaines arreurs détaillées ci-deggous ont &té identifides au cours de Pexercice 2010, Conforndment 4 la
norme TAS 8, les érats financiers consolidés de Iexetrcice clos le 31 décembre 2009 ont £t2 refraités afin
de permetire la compargbilitg des comptes consolidés,

x Regroupements d'entreprises (IFRS 3)

Conformément 2 la noome IFRS 3, lors d’une acquisition, les actifs, les passify et les passifs eventuels de
1 filiale acquise sont comptabilisés & leur joste valeur & Ia date de I"acquisition. Tout surphus du coft
d"acouisition par rapport aux justes valeurs des actifs ef passifs identifiables acquis est comptabilisé en
dpart 4’ acomisition. '

Suite & la fusion avec la société Iréne Van Ryb en septembre 2007, Montaigoe Fashion Group a
mainteny an bilan consclidé le fonds de commerce figurant dans [es comptes sociaux sans procéder 4
I'identification de la juste waleur d'éventuels actifs incorporels accuis.

A1y 30 juin 2010, allocation du prix d’acquisition a &t¢ rdalisde et ce travail a permis d'identifier la
marque Iréne Van Ryb en tant qu’élément incorporel acquis pour une valeur de 596 milliers d’euros.
Cette marque a £1¢ valorisée selon la méthode des redevances actualisées, en fonction dun faux de
redevances de 5% appliqué au chiffre d affaires prévisionnel wilisé logs de la fusion pour valoriser la
société Irgne Van Ryb et avec le taux d’actualisation de 14,7% uulizé ézalement dans ce cadre.
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L'écart résiduel a £té reclageé de fonds de commerce 4 la rubrique écart d’acquisition. Cet écart
d*acguuisition correspond principalement 4 ’expérience professionnelle du personnel repris dans le cadre
du regreupement et en particulier de celle de Mme Iréne Van Ryb qui travaille toujours dans la société.

- Dépréciation des écarts d'acquisition (IAS 36}

Bn caz d'indices de pertes de valeur et gu moins anouellement, des tests de ddpréciation des écarts
d’acquisition doivent &tre mis ¢n ceuvre afin de procéder, le cas échdant, 4 la dépréciation des écarts
d’scquisition.

La filjale Stereo Panda connait des difficultés financiére depuis 2009 sang perspective d’amélioration ce
qui auraient di enfrainer la dépréciation totale de 'écart d’ascquisition relafif & ceffe filiale au 31

décembre 2009, Les titres avaient d’ailleurs &é déprécids & 100% an cours du second semestre 2009
dans les comptes sociaug arcérés au 31 décembre 2005,

Le montant de la dépréviaton, comptabilisée dans les comptes comparatifs an 31 décembre 2009 s’¢leve
donc 4 224 mlliers d'euros.

. Amélioration de In norme L45 38

A compter de Uexercice 2009, les fraiz de publicité et de prometion sont enregistrés en charpes lors de
lenr réception ou de lenr production s'il 8 agit de biens on lors de la réalisation des prestations &°il 8’ agit
de geTviceEs.

L'amélioration de la nomme IAS 33 n'a pay &é appliquée dans les comptes consolidés publids an 31
décembre 2009, Les frais de publicité et promotion étaient comptabilisés en charpes constatées d’avance.

L’incidence des corrections d’erreur enregistrées dang les comptes an 31 décembre 2010 sur les capitanx
propres 4 Pouverfure de la période et sur le rdsultat au cours des différentes périodes présentées
g'analyse de la fagen suivante

o '..Iiiéri.;%len'éaé s'iii‘iea E’%{Eii:@;au_i_'":pi:uﬁres:i:ﬁﬁéﬁhﬁés du(}l‘yupﬂ PRI 3:-Eﬁ"|@iieﬁ.'d.’¢ﬁ;ﬁ-s- __
Incidence sur les capitaux propres au 1/1/2009 (TAS 38) (127)
Incidenee sur le résuliat 20092 {1A 538) 62
Dépréciation de 1'écart Q'acquisition Stéréo Fanda (TAS 36) {226}
Ingidence sur les capitany propres ao 31 décembre 2005 {291)

. Frais de collection

Jusqu’a la cléture de exercice précédent, les iais de collertion engagés powr des collections non encore
[ancées étaient comptabilisés en travaux en cours Jusqu’' s la date de lancement.

L’analyse de la nature de ces actifs & momtrd qu'ily correspondaient en fait 4 des frais de développement
activables conformément 3 la norme 1AS 38 et amortissables sur la durée de commercialisation de la
collection. 115 ont éé reclassés de stock 4 immobilisations incorporelles sur toutes les périodes présentées
et gmortis sut 6 mois 4 compter de 13 date de lancement de la collection.
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Ce reclassement n'a pas d’ineidence sur le résoltar des périodes précédenres compre tenn de 1a durde
d”amortissement pratiquée.

Leg drare financiers consolidés de PPexercice clos le 31 décembre 2009 onf été tetraités afin de permettre
la comparabilité des comptes consolidés.

2.7 AUTRES MODIFICATIONS EN TERMES DE PRESENTATION DES COMPTES
CONSOLIDES

. Presentation du compte de résultar consolidé par nutrore

An tifre de V'exercice olog 1o 31 décembre 2009, le compte de résultat du Groupe a &té présenté par
fonction, A compter du 30 juin 2010, la sociétd a décidé d'adopter une présentation par nature guoi
correspond 4 approche urlisde en inferas pour suivre la performance de Iactivitg,

Les états financiers consolidés de Uexervice clog le 31 décembre 2009 ont été refraités afin de permerrs
la comparabilité des compres consalidés.

2.4 METHODES ET REGLES D'EVALUATION

Ecarts d’acquisition

Lors d'une acquisition, les actifs, les passifs et les passifs de la filale sont comptabilisés 4 leur juste
valeur & la date de Iacquisition. Tout surplus do coilt d’acquisition par rapport aux justes valeurs des
actifs et passifs identifiables acquis est comptabilisé en écart d acquisition, Conformément aux normes
[FRS IR &f IAS 36, les écarts d'acquisition ne sont pas amorts maiz font I'objet de tests de dépréciation
annuels, ainsi gue ponctuellement en cas d'indices de perte de valeur.

Immobilisations incarporelles
Les immebilisations incorporelles comprennent :

- Les margques [RENE VaN RYB et BBGINA RUBENS ;
- Les fruig de développement des collections ;

- Le droit au bail du magasin de Saint Barthélémy ;
- Des logiciels.

Les marques ne sont pas amorties mais font ["objer de tests de dépréciation au moins une foly par an et
¢n cas d'indices de perte de valeur. Ces 1ests somt basés sur la méthode des flug de redevances actialisés
qui correspond 3 la valeur acrualisde des flux de trésorerie pénérds par des redevances relatives aux
marques evaluées,

Les frais de développement sont amortis 4 cormpter du lancement de la collection.

Le droit au bail n’est pas amorti mais fait I'objet de tests de dépreciation au moins une fois par an et en
cas d’indices de perte de valeur. Ces tegts consistent & comparer la valeur compiable du droit au bail aves
sa valeur de marché, détemninds par réfdrence 3 des transactions sur Jdes biens similaires.

Les logiciels somt amortis sur une durée de 3 ans.
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Immohilizations corporelles

Les immabilisations corperelles sont imserites dans le panmoine 4 leur coflt d’acquisition {prix d'achat
et frais accessoires), dimioud dn cumul des amorrissements ef, il ¥ a lien, des pentes de valeur. Le
proups n'a pas retenu de valeur résiduelle pour ses immobilisations corporelles, En effet, la plupart des
actifs correspondant principalement 3 des agencements sont destings 3 e utilisés jusqu’a la fin de lenr
durée de vie et il n’est, en régle pénerale, pas envisagé de les céder, Les amortissements sont calculés
suivant les modes lindaires en fopetion de la durte de consommetion des avantipes économigques
furures

- Agencements des constmctions 3 ans
- Installations générales et agencements 5410 ans
- Mobilier Jasansg
- Marénel de bureau et informatique 345 ans

Lorsque les actifs sont vendus ou cédés, 1" éeart entre le produit net et 1a valeur nette comprable deg actifs
est enregisiré respectivement comme un produit ow une charpe dans les aumes produits et charges
operationnels.

Actify financiers

Les actifs fmanciers compremient dépdts de garantie comptabilisés 4 leur colt d acquisition et des titres
de participation également comprabilisées 3 leur coftt d"acquisition qui comprend le cofit des fitres et [es
frais d'acquisition,

Les dépéts de parante font l'objet d’une dépréciation lorsque lewr valeur de réalisation devient inférizure
4 leur valewr comprable.

A la clature de Pexercice la valeur des titres de participation est comparée 4 leur valenr d’inventaire. La
pluy faible de ces deux valenrs est retenne au bilan. La valeur d'inventaire ¢omrespond & la valenr d'usage
détermmée en fonction de 1utilité que la participation présente pour 1entreprise.

Cantraty de location - financement ef locations simples

Les immobilisations fajsant Iobjet d’un contrar de location — financement ayant pour ¢ffet de wanstérer
an groupe les avaolages et les risques inhéremts & la propriété somt comprabilisés 4 lactif en
immobilizations corporellss (terains, hitiments ef équipements). A la signafive du contrat de location —
financement, le bien est comptabilisé & 1'actif pour un montant dgal 4 la juste valeur du bien loug ou
bien, si elle est plus faible, & la valeur actualisée des palements minimanx au titre de la location. Ces
immobilisations sont amorties suivant la méthode lindaire en fonction de la durde d'ufilité estimde
déterminds gelon les mémes citéres que ceux ufilisds pour les immobilisations dont le groupe est
propriétaire. La dette correspondante, nene des intérdts financiers, est inscrite au passif. Les frafs de
location simple somt comptabilisés en charges de 1"exercice an cours duguel ils sont encourus.

Dpréciation des actifs :
Comme pour les écarts d’acquisition, le groupe rdalise réguliérement des 1ests de valewr de ses actifs
incorporels. Ces tests comsisient 4 rapprocher la waleur neme comptable des actifs de leur waleur
recouvtable qui comespond au montant le plus élevd entee leur valeur vénale et leur walenr dhuulité,
estimée notamment par la valewr actuelle nette des flux de wésorerie futurs générés par leur ntilization.

Ce test de dépréciation est réalisé en cas d’ndice de perte de valenr et au moins une fois par an. Dans le
cas oh le test de dépréciation révéle une juste valeur inféreurs 4 la valeur nefte comptable, une
dépréciation est copstaiée pour ramener la valeur comptable de I'immobilization & sa juste valeur
Lorsque la juste valeur d’une immobilisation sapprécie an conrs d'un exercice ¢t gue la valenr
reconviable exctde la waleur comptable de lactif, les &ventuelles pertes de valeur conetatées lars
d’exercices précédents sont reprises en réaulrat.
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Stocks ef en conry
Les stocks sont évalués au plus faible soit du colt, soit de la valeur nette de réalisation.

La wvaleyr brute des maridres premidres ef approvisionnements comprend le prit d'achat of les aufres
coiits directement atiribuables § 17acquisition.

Les produits fabriqués (encours et produits finis) sont valorisés au cofit de production comprenant les
consonmmations et les charges directes de produciion. Les swocks de produits finis intdprent égalsment
dane lewr valorisation les frais de collection. Ces frais ant &4 évaluds comme reprégentant 10% de la
valeur d'un produit bors fraig de collection.

Les stocks sont dventuellement dépréciés pour teniv compte de leur walsur nette de réalization 4 la dafe
d'arcété des comptes. Le taux de dépréciation appliqué suor les stocks est déterming en fonction de
I'antériorité de la collection 4 laquelle ledit stock appartient. La dépréciation est reprise dés que les
circonstances gyvant condwit & déprécier la valeur des stocks cessent 0’ exister,

Le colit de la sous-activité éveatuelle est exelu de la valenr des stocks. Les intéréts sont toujours #xclus
de la valorisation des stocks. ’

Créances

Les créances sont valorisées 4 leur valewr nominale. La socisté évalue pérodiguement le risque crédit et
la sireation financiére de ses clients et une dépiéciation est comptabilisée au cas par cas lorsque la valeur
J'inventaire devient infériewre & la valeur comptable.

Trésorerie of quivalents de trésorerie
La trésorerie et les équivalents de trésorerie sont principalement constitués de compies de caisse, de
compres bancaires et de valenrs mobilitres de placement répondant ux critéres suivanty

- placemnents A court ferme ;

- ey Liguides ;

- facilement convertibles en un montant connn de wézorerie |
- soumis 4 un nivean négligeable de changement de valeur.

Avantages an personnel

Les indemnités de fin de camridre sont provisiomnées. Elles sont évaluges pour chacun des salaries
présents & la clémre en fonction de son ancienneté théorique le jour de son départ en retraite. Le montant
dez enpapements est évalué selon la méthode des unités de crédif projetées qui est une méthode
rétrospective aver salaire de fin de carriére. Cette méthode cansiste 4 calcnler le montant des droits
projetsés A la refraite ay prorata de 1ancienneté sur la pérode de constitution de ces droits.

Provisions
Deg provizions sont constituées ponr faire face aux colits relatifs aux fsques et charges en cours. Une
provision est constimés dés lors qu'il existe une obligation (juridigue ow implicite) 4 1égard d'un Tiers,
dout [a mesure pewt &re estimée de fagon fiable o1 qu'il st probable qu'elle se traduira par une sortie de
TESSOECES.

La politique dn Oroupe en matiére de provisions sur litiges et confentisux consiste 4 apprécier & la
clature de chaque exercice les tisques financiers de chaque litige et des possibilités qui hui sont associées.

Diettes financidres

Les emprunts portant intérét sont reconnus, & l'origine, 4 leur juste valeur diminuée dex colite de
tramgaction directement atiribuables, e cas échéant. Aprés la reconnaissance initiale, les emprunts
portant imtérét sont évaluds 4 leur colt amorti selon lequel towe différence entre la valeur nominale
{nette des coiits de transactions) ef la valenr de remboursement st reconnue en résultat sur la durée de
1’emprunt, selon la mdthode du taux d'imtérét effectif.

Reconpaissance du chiffre d’affaires

Le chiffre d'affaires provenant de la vente de marchandises ou de services est comprabilisé net des
remmises et des avanlages commerciaux consentls, dés lors que le transfert aux clients des risques et
avantages inhérents 4 1a propriété a eu liew ou que le service a ét€ rendu.
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Subrventions A exploitation
Les subventions d’exploitation recues par la société comrespondent au crédit impdt collection. Les
subventions sont reconmues en résultat lorsgue les dépenses comespondantes soml enregistrédes en
charges. Le erédit comespondant aug dépenses de collection qui figure en frais de développement activés
i la clotire est enregistrd en produit constaté d'avance ef recorrmu en rdsultat lorsque les frais
correspondants somT amortis.

Frais de publickté et de promotion

Les fiais de publicité et de promotion mcluent le coiit de la rfalisation deg supports publicitaives, des
achats d espace média, les frais de salon ef de présentafion des collecfions, [a fabrication des caralopues
g1 de mnanidre pdndrale, le coflit de Uensemble des activités destindes 4 la promotion des produits du
Groupe.

Ces frals sont enregistrés en charpe lors de leur réception ou de leur production g'il Fagit de hiene, ou
lors de leur réalization 51l s7apit de services.

Autres produits et autres charges operationnels

Les autres prodhiits o1 aures charges opérationnels résultant d’événements snoimaus ou inhabituels
comprennent en particulier, les gams ¢T pertes sur cegsions d*actifs, les charges de resfructuration, les
résultats de déconsclidation. Ces éléments sont présentés sépardément dans le compte de résultar afin. de
permetire 'évaluation de la performance récurrents du proupe MFG.

Impits difféxés

Les impdts différés somt calenldés selon la méthode du report variable pour towes les différences
tamparaires temporelles existant enfre leg valenrs comptables ef fiscales des actifs e passifs envegistrés
al bilan ainsl que le cas dchdant sur les déficits fizcanx et awtres crédits dimpdt conformément & la
normes JAS 12 « Jmpdte sur les résnltats ».

1 'impdt différé est calculé en tenant comple du tawx de 'impét qui sera en vigueur & la ¢liture. Un
mmpdt différe actif est constaté dés lors que les perspectives de recouvrement de cel actif sont probables.

An 31 décembre 2014, aucun umpdt différd actif n's &td comptabilisé compte teny de Phistorique de
pertes opdtatiomelles.

Le total des déficite reportables non activés utilisables indéfiniment 2*&léve & 18.284 milliers d°suros an
31 décembre 2010,

Seeteurs opérationnels
Ls Groupe exerce gon activité sur un seul secteur opératiomnel, la distribution dans le domaine de
Fhabillernent de luxe. L7 essentiel des ventes ¢51 génére en France.

Résultat par action

Le résultat par action est calenlé sur la base du résultat aet part du groupe divisé per le nombre moyen
d’actions. Le résultat dilué par action est identique au résultat par action car il n'existe pas d'instrament
dilutif au gein du Groupe.
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INOTES RELATIVEE AUBITANET AU COMPTE DE RESULTAT

NOTE I: ECARTS D°ACQUISTITON

Les écarts d'acquisition ont évolud comng st sur [a pdriode

0T ":0 .-*'i" : ) %
. . . W . P NI : R A . e
B .1-.*#. . e C

Bearts d'acquisifion brite 1127

&

Diépefcianion des éoars d'eguisibon - s

G L .

An 31 décembre 2010, 1" écart d*acquisition résiduel pour 201 milliers d*guros est issu du regroupement
avec la sociérd [RENE VAN RYR.

Un test de dépréciation a ét8 mis en couvre 4 la cliture. 11 a été basé sur le rapport d'évalnation
multicritéres &abli par un expert imdépendant dans le cadre de 'homelogation du plan de confinuation
obtenue le 14 octobre 2010, Ce test n’a révélé aucune perte de valeur & comprabiliser au 31 décembre
2010.

. La variation de périméure est relative 4 la déconsolidation de la société STERED PANDA dans le cadre de
sa Fquidarion judiciaire.
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NOTE 2 : IMMOBILISATIONS CORPORELLES ET INCORPORELLES

L’évolution deg immohbilisations corporelles et incorporelles sur Uexercice 2009 st non gignificative.

L’évolution des immobilisations incorporelles et corporelles sur Pexercice 2010 s”analyse comme suit

(%)
VALEUMBR@E:? -0 L Aigdorikhie 2009, | Acquisitinng T Oes) ~_ -aédéofs a.t %gx dmmbmzzum s
e i
Fraie de développement 221 186 - o - 27 170
Dreois al bal 235 - - - 235 -
harques 1 &55 1 - - 1 656
Laogeicls 43 - - 23 - 14
Immobiligations incorporslles 2153 187 - s - 262 15844
Installatione Techniques ot poténel ac t - - 13 0
fAgencerients of amenagements des mamklations ) ST0 - - - 5T
Marériel de tarean ¢1 nformatigue, muobitier Th 2 - - 2 75
Irmnnnebilis ations mrpnrel]es 715 4 - - 17 THE
m.;a;m
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Firair de développernent 17 a0 - AL 17

Diredte & benl - 135 - - 135 -
haroues - il - - S0
Ligicisls % 1 - 25 - la
Immobilisatdons ncorperelles L1 nos - 135 - 152 3Td
Instaligtions techoirs ef maténels L] 27 - “ 3 54
Apencementt g1 aménagsrments des inglkations ; 445 46 - - 491
Matérie] de burean et infornnafique, moobiker a0 8 - - 1 4B

Tmotdllsatons corporelley

8 Ta colonne 31 décembre 2009 présente les valeurs retraitées des corrections d'errenr déerites en no1e 2.4

Le drodt au bail du magasin de Saint Barthelemy a it déprécié g hauteur de 135 milliers d’euros cormpte
temu de Ia volonté du Groupe de le vendre 3 cowt terme et des négocialiong en cours avec les acquéreurs
potentiels. 11 a &6 reclassé an poste « Actifs destinés 4 &tre cidey ».

Un test de dépréciation de la marque IRENE VAN RYE a £1¢ mis en ceuvre an 31 décembre 2014, Le taux
de redevanees retent 2'éléve & 5%, appliqué aux prévisions de chiffre d’affaires izsues du plan d"affaires
$ur 5 mng élaboré dans le cadre du plan de comtinuation de la soctété. Le raux d'acfualisation retenu
s'éldve 4 12 A8% pour un taux de croissance 3 I'infind de 1,5%.

Ce test 0'a révElé apcune perte de valeur & complabiliser & la clSture de 1exercice.

La marque REGMNA RUBENS nest plus exploiée depuis plusieurs anndes et ne devrait pas I'&fre sur le
court Terme, Cependant, la société est en coury de népociation avee deg partenaires COMMErCIANL
dtrangers afin de céder les droits d’exploitation de la marque sur certaing territoires géographiques. Une
dépréciation a été comprabilisée au 31 décembre 2010 4 hawtewr de 560 milliers d’euras afin de ramener
sa valeur nette comptable 4 sa valewr de cession, esthmée 4 500 milliers dewros, en fonetion des
népociationg #n cours,
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NOTE 3 : ACTIFS FINANCIERS

Les actifs financiers se décomposent comme Uit :

Tibas 3 participaon 580 - - - - 320
[Prére ef créances a - - - - 9
DEPALS &, CANLINTTeITREs 172 5 - L1 - - 7 L30
Brut TH2 o - 1 - - T 713
Dheéperd piadin g oo S50 54
Chepreem oo s preds o CTéRnGes - 3 - 3
Dhéprdcintion s JEpAS 1 cauriomnements 5 3 v - 8
TH ek ciumion - 5RE & - - - - £91

Bl Ty w e e Lo R

La société détient une participation de 34% dans la gociétd HEAVENS BIRD (anciemmemeni-FRaNCE
SOREER). Celle¢i n'est pas consolidée dans les comptes, MONTAIGNE FaSHION GROUP n'exergant
d"une pat auenne influence notable sur la gestion operationnelle de ceme filiale, et d'antre part n'ayant
PAS ¥pration 4 conserver ces titres 4 moyen ferme. Compte tenn de la simation financiére de cetie

participation, las titres sont dépréeiés en totalité,

La variation de pénimétre ¢onceme la déoongolidation de la société STEREO PANDA,

Le reclassement opéré est relafif au fond de garantie do factor qui a été reclassé dans les autres créances

& court terme.

NOTE 4 : AUTRES ACTIFS NON COURANTS

Les acrifs non courants comprennent prncipalement la TV A diéductible afférents aux dettes fommisseurs

figuranr dang le plan de confinuation.

NOTE 5 : STOCAS ET ENCOURY

Leg stocks et encours se décomposenn ¢Omne St ;

s ]
wpd

Ca

T RAE
LT

Srocks (bror)

Dépréciation stocks
Stocks etk ] 223 L

T do déprde. 0%
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NOTE 6 : CLIENTS ET COMPIES RATTACHES

31%10 Sah 7 31adée-09

Clients (bru) 545
Déprécmtiom clients - 137 - 125

Cliehts (nel) "

CER Waane o 4%

Tuux de provision 3% 304

NOTE 7 : AUTRES CREANCES ET COMPTES DE REGULARISATION

g

S

AT

kg eI

Fournisseurs débiteurs

TVA

Ferzonnel ef organismes socinn
Etat - Produits 4 recevor
Charpes ¢constaides davance
Fond de garante do factor

Avutres créances

180
171
2
a7
15

a9
250

11

Igm&i_ﬂu_#eﬁ:ﬁféﬁmg § R
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NOTE § : SYNTHESE DES ACTIFS FINANCIERY

{er mithers d'enros)

Au 3 décembre

';I]lﬂ- C 2009
o Catégorie Valemr Tste Valeur Tuste
1AS 39 comptable  waleur comprable valeur

Préts, cautiommements et gutres créances P&C 122 | 122 176 176
Titres immobilisés {non couranis) P&EC .. o - BE § §
Total des actify financlers non courants _ . 122 o122 174 174
Clienrs et comptes ratrachés P&C 314 S NE 42} 4}
Créances fiscales - hors IS (1) N/A 171 171 281 291
Crdances sur personnel & org. Soclaux (1} Nia . 2 o 2 3 3
Autres créances (1) NA T s Cam 181 1381
Charges constatées davance 1 Na 15 15 11 11
Total des autres actifs courants : o B'?_G:__' ﬂTﬂ . 08 408
Waleurs mobiligres de placement DET _ : :_ oo . - - -
Disponibilités PRC 328 328 82 )
Trésorerie ef équivalents de trésorerie T 328 '1_ .o 328 82 52
Tatal des actifs financiers 1324 - 1,32 L1646 1.166
[1] Ma constitue pas on passif flnamcler au sens de [a norme 145 39

Paslfs Ananclers au calit amorti PRC

Détenus 3 des fins de transaction oFT

Mon applicable HiA

NOTE 9 : CAPITAL SOCIAL

»  Cowmpasition

Au 31 décembre 2014, le capital social est compose de 27.851.328 actions ordinaires de 0.1 euro de

valenr nominale chacune.

Le capital social &tait compose de 1% 900 150 actions g0 1% janvier 2010, il a été angmenté 4 hauteur de
25 252 actions suite 4 la conversion 4’ obligations convertibles en janvier 2014 &1 4 haureur de 7 925 926
actions dans le cadre des décizions de U'assemblée pénérale estraordinaire da 5 octobre 2010,
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»  Caplial potentiel

Au 31 déeembre 2010, il n’existe ancun instment finaneier sugceptible de donner acceds au capital de la
socidts. '

NOYE X - DEPRECIATIONS ET PROVISIONS

Les dépréciations se décomposent ¢Omme St ;

<
Los L
§ A

Bearty dacquizimon . 126 - - - 4
Trvurnesbydlis ardons incorporelles - 754
Irowhiisarione financiéres 586 4
Stacke 145
Créancea clicnla 125 % - L&

m!'&:‘f_ﬁ_ %\LT _ _.. ‘_ 1 _[.IﬂI. = -. :: d&:’;’%\“’ 'ﬂ-sh"‘ : .\__ -_I}ITI]%; : _:I .- __2‘5[:'!'.'? —

donr dafarions & reprives opdrotiarnellos < Met 124 - T
dant dadariony & reprisas Rnapetbrer - Mo &
doar datatlons of reprites son opsraiton. - Net 835
gusr Incidence aorualisetion -

Les pravisiong ont évolué comme suit ;

e o

Inderaniés de fin ds camitre 49 46 - )
Provigiong pour prudhomme 228 EXE T 93 465

TABLEAU DES PRQ

Provizion pour liiges - - - -
Provision pour risquss 2 - - 2
Auitres provisions pour dsgues of charges 48 - 54 %7

oy L & . I T e T o e wwnt e .o LT
TOTAL . o™ agl o w}\‘ci 14y, L ﬁ."},‘ ¥
FoRr Jararions er reprisey apdrarionneiles - Ner Fy5 - A

done charger se personnel 0 . -
durd dodalions ef reprizes fpancidrer - Neft - - 4

dant inciderce @oLANRSALAT - - iig
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Les provisions dont le fair génératenr sst antérienr 4 1a date " ouverture du redressesment judiciaire ont
g1 acmalisdes.

Les provizionz powur risques prudhommanux et les aufres provisions pour risques et charges, qui
concernent principalement des litges, onr é¢ évaludes en fonetion de DPavancée des procédures
udiciaires en cours. Elles comrespondent principalement & un liige avee un ancien galané ainei qu’au
lige quf oppose la société & Mine Régina Rubens.

Lesz écarts actuariels sur la FIDR ont é6é comptabilisés directement en charges.

MNOTE 11 : PASSIFS FINANCIERS

Les passifs financiers s’ analysent comme suit :

J!T : : 2 i B R | 31 dé-n ngu Au;i;m o : ﬁa% _Raclassammt& Nemifd de. 1??
Biepruis oblipataires cotsermbles en acrons ) - 3 -
InbérTs Coiris Snr eyrprs ohligitaies 63 - 43 -
Ernprunits bancaires 736 - 12 - 12 mna
Intfrére courns sur emprirde bangairge 16 38 a4
Comnples oMIANS deg assodiés 2342 s13 - 2a88 1h - 22 17
Intérits sur compres cowsms des assooids 04 - 7o 5% - 14 0
Crmpres bancaines orédienns 121 n - 16 135
[nadsér courus wur comples bancames crédiers 1 1 - 1 1
Diivets 2 - & -
TOTAL | T v - I:;}i" o _.; 395 - %*.5%3};‘ T 1 '?451.'_ L iﬁﬂ- P 152 T '1‘&(92.[?

La principale variation résulte de 1'intdgration au capital de compies courants d’associés 4 hanteur de
1 344t milliers d’evros et de la reconnaissance d™un produit d’abandon de erédances lié & la différemce
entre le montant incorporé au ¢apital et la valewr historique du compte courant, actualisée dang le cadre
de 1a compensation de créances, conformément A l'article L. 626-17 du Code de Commerce, & hauteur de
1 383 milliers 4 eoros soitun wtal de 2 725 K€

La diminntion des passifs financiers comprend & hanteur de 10 milliers d’euros I'effet de 1'actualisation
des demtes dont Iéchéancier de réglement du plan de continvation prévoit un étalement sur 10 ans.

La répartition des passife financiers entre court &1 long erme et la suivante :
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L e *dmhn 7%, duan B
Enprionfs bancaires 712 1% G
[otdréts conrus sur empronts bancales et Rt
Comptes courants des associés 17 17 -
Intéréts sur comptes courants des associds L 0
Comiptes bancaires crédireurs 135 73 62
Intéréts courus sur comptes bancames créditeurs 1 1 -

Les dettes 4 plus d7un an comespondent anx paseifs nds avant la date du dépdt de bilan.

1717 Bisguey de morchd ef insirnmenis financiers

Risque de tanx

Les emprunts contractés par le Groupe sont tous & tanx fixes, avee des raux d'intéréts variant entre 5% et
6,1%. '

Le monpe MEG n’a pas recours anx instiuments dérvés pour couvrir son risque de Taus.

Rizgue de chanpe

Le proupe esl peu exposé au risque de change car la majeure partie de ses achats et de ses ventes sont
libellés en enros.

Rizque de Liguidité

Le plan de contimmgtion approuvé par le tribunal de commerce de Parig le 14 cctobre 2010 prévoit le
réglement sur 10 ans de 'ensemble des deffes nées avant la date du jngement d’ouvernuwe. Les
remboursements ont commencé le 13 octobre 2010, Le nouveau management met en place des mesures
afin d'sugmenter sipnificativemen les flux de wésorerie dégagés par Factivié et 8’ est également engags,
comime décrit au point 2.3 ci-dessus, & apporter gon soutien financier au groupe.

Riscue de contreportie

Les instruments financiers ponvant gxpoger le Groupe au risque de contreparte sont principalement les
créances clienss, la trésorerie et les équivalents de wésorerie. Le risque de cootrepartie concernant les
créances clients est limitg du fait d*une assurance crédit coatractde auprés de la sociée EUREXEL.

Un seul client contribue & plus de 10% du chiffre d’affaires, il 2'agit de 1a socicre Bon Marche qui ne
présente pas de rsgue de défaillance. Les autres clients onl une conwibution inférieure 4 5% du chiffre
d'affaires consolids.
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Le risque de lignidité concernant la résorerie et les équivalents de wésorerie ot égalemnent limité par la

qualité des contreparties ¢n guestion qui sont exclusivement des £rablissements financiers de notoriéd
nationale ¢ intemationale.

NOTE 12 : AUTRES PASSIFS NON COURANTS ET COURANTS

Les giires passifs non courmts correspondent 4 Pensemble des deffes hors passifs financiers dont [

réglement est planifid gur wne pdriode de 10 ans & compter du 31 décembre 2011 conformément au plan
de continuation. Ilz ge répartiesent comme sut

- Dettes fournisseurs &1 compres ramachés 1.325 milliers d'euros
Dettes fiscales ef zociales 246 milliers d euros
Anfres dettes 262 milliers 4 eurcs

Les dettes fowrnisseurs et aufres dettes enregisirées en passifs courants correspondent aux dettes
d'explaitation postérieures 3 la déclaration de cession des palements.

NOTE 13 : AUTRES DETTES ET COMPTES DE REGULARISATION

Chents crdditeurs et avols 4 établr 108 3
Dettes envers le persormel B 137
Organismes sociaux 363 414
Corgtes de TVA créditeurs s 42
Charges 4 paver - Biat 6 1
Autres deties 102 41
Subventions différées : A4
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NOTE 14 ; SYNTHESE DES PASSISE FINANCIERS

i&in milliers dietiros) Au 31 décembre
2H0 ' 2009
Catégorie  Valeur . Juste . Valewr Juste
TAS39  comptable - wvaleny . comptable  valenr

Denes  financitres  yo o intdréts —_— o
COLTLE CA .92 820 3.305 3395
Dettes fournisseurs CA 1.064 1094 2414 2.414 _
Dettes soclaley ny NSA . A57 ' 457 531 551 :
Dettes fiscales @ N S S ) 52 52 f
Autres dettes A 1.935 1935 41 41
Clients, avoirs a éablir CA 08 108 3 3
Dettes / acquis. d'actifs N/A e - -
Total L4556 - 4556 6.456 6.456

(13 Me conatitue pas un paseif finencier m sens de Le norme Tas 39

]_ﬁ'aus-iﬂs finaneiecs f ColT Aot e

Mon #pplicable hlA

Le montant das autres dettes sur Uexercice clog le 31 décembre 2010 intégre les demes éralées dans le

cadre du plan de contnmarion. Leg subventione différées ne sont pas préseniées dang ce tablean.

NOTE 15 ; DOTATIONS AUX AMORTISSEMENTS, DEPRECIATIONY ET PROVISIONS,

NETTESN

Didprdciaticng . L DEE 72E - ’ mo- 0 1450
Proviziona pourtisques ef chaoges 625 I - 144 - 537

FoE e ol L e R T s ey ;‘:’F;gm R R z;ﬁ
AT & GITETLLS 92

donr detations ef reprivek apérariomnelles - et
danl charpes dg persornel

domr dararions et reprses franetéras - Met
dont datations ef reprites nop opdration. - Nef

donr Meldence asrialisation

55 T8
44 -
& 2
505 -
- - 139
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NOTE Iti: AUTRES PRODUITS ET CHARGES OPERATIONNELS

Résultat de déconsnlidarion de STERBO PANDA &0

Pénalités i1

Indemmités mpues o versdes 5 g

Cepgions dirnobilisations _ 3

Profite / peres sty opérations fonmisseurs G

Diivers 1 22
7

NOTE 17 : AUTRES FRODUITS EY CHARGES FINANCIERS

Laz aurres produits ot charges financiers comprennent principalement |

- A haatenr de 1,385 milliers d’euros le produit [i8 4 Fabandon de oréances accordd par la société
JEEITI MAR dans le cadre de la décision de assemblée géndrale du 5 octobre 2010 {voir la
note () ;

A hanteur de 419 milliers ' euros I'ncidence de 1"acmalisation des créances et deties nées avant
la péricde d’observation (voir la note 0.

4 AUTRES INFORMATIONS

NOTE I8 : IMPOTS

An 31 décembre 2010, la société dispose de 18.284 milliers d’euros de déficits fiscaux repartables non
activés.
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NOTE 19 : ENGAGEMENTS HORS BILAN

*  Engazements financiers

L %ﬂa?ﬁ@!ﬂﬁméﬂ: ] S| A 2ia009
Epgagements financiers
Mantiszernente, hypothéques et sTiretés rielles 520 520

Avsrals, cautione et garanties donndes
Dettes paranties pav des stiretds rdelles
ARErEs eREEEements

Engagements ¢n ratidre de location sinmpls 192 345

N

Le fonds de commerce de second rang « Panig-Passy » & &te nantl au profit des bangues en garantie des
emprunts bancaires.

TR Engagements vépus - . 4o 3vigaede | 1d2ge0s
Engepements financiers
Avals, cautions of garanties dennées 300 300
Tg T Aot PR ]

Messieurs Gellman et Stoly, anciens actonnaires de référence se sont portés caution 4 hanteur de 300
wmilliers d'euros en garantie des préty bancaires.

"« Droit individuel i 1a formation (DIF)

Dans le cadre du Droit Individuel 4 la Formartion, institné par la loi du 4 mars 2004 (promulguée le 7 mai
2004, date de début des droits) et ratfié pour les enfreprises du SYNTEC par I'accerd national du 27
décembre 2004 sur s foemation professionnelle, les salariés des sociérés franpaises ayant au moing un
mois 4 ancienneté bénéficient d'un capital de temps de formation qu'ils peuvent utiliser de 20 heures
minimnm par an sur 6 sns au plus, plafonné & 120 heures au total.

Au 31 décembre 2010, [ volurne d'heures de formation cumulé correspondant aux droits acquis €1 non
utilisés an titre du DIF par les salarids de MONTAIGNE FASHION GROUP §°éléve 4 1756 heures.

= Autres engagements

A la connaissance de la société, il n’existe pas d’autres engagements hors bilan significatifs selon les
normes compiables en vipueur on qui poumaient le devenir dans le futor,
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NOTE 26 : RELATIONS AVEC LES PARTIES LIEES

La rémunération brute des dirigeants au cours de ' exercice 20140 s’est élevée A 43 milliers deuros.
Il o°y a 20 aucune autre relation avee les parties lides au cours de 'exercice 20140,

NOTE 21 : EFFECTIFS

L effectif moyen du Groupe s”éléve & 18 personnes sur " exercics 2010,

NOTE 22 : HONORAIRES DESN COMMISSAIRES AUX COMPTES

Le montant des honoraires des commissaires aux comptes au wire de U'exercics ¢los 1e 31 décembire 2010
' éléve & 40 milliers d’eures, répani camme st ;

Ke . |} ‘Leurent Amowasse - . |~ ERNST & YOUNG. , -

Honoraires d7andit 2010 20 20

NOTE 23: EVENEMENTS POSTERIEURS A LA CLOTURE

Aucun dv&nement n'est & signaler 3 la date d'arrété des comptes,

Pariz et Meullly-sur-Sgineg, le 24 juin 2011

Les Commissaires aux Comptes

Laurent ARBOUASSE ERMET & YOLUING 2t Autres

Any Antola
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LAUREMT ARRCHIASSE ERMST EYGLNG et Autras

MONTAIGNE FASHION GROUF

Exercice clos e 31 Décembre 2010

Rapport des commissaires aux comptes sur les comptes
conselidés et rapport des commissaires aux comptes, établi en
application de I'article L. 225-235 du Code de commerce, sur le
rapport du président du conseil d'administration de la société
Montaighe Fashlon Group
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LAURENT ARRCUASSE ERMNST & YOUMG et Autres
146, NIE Saimt-Honars a1, rue rhry
75001 Pariz uz574 Meuilly-sur-seine Cadex
5.A.5. 3 capital variable

Commissalre aux Comptas Commissaire aus Camptes
Mernbire de la campaghle Membre de |2 compaghle
réglonale de Paris réglonale de Yersalles

Wontaigne Fashion Group
Exercica clog le 31 décemnbre 0o

Rapport des commissaires aux comptes sur les comptes annuels

Al Actipnnaites,

En exécution de [a mission qui nous a été confide par vos assemblées géndrales, nows vous présentons notre
rappart relatif @ 'exercice clos le 31 décembre 2010, sur:

v le contréle des comptes annuels de la socldtd Mantaigne Fashion Group, tels quiils sont joints au présent
rappart ;

s |ajustification de nos apprécations ;
o les vérfications et informations spécifiques prévuas par 1z loi.

Les comptes annuels ont €té armétés par e consell d'administration. 11 nous appartient, sur la base de natre
audit, d'exprimer une opinion sur ces comptes.

. Opinion sur les comptes annuels

Maus avons effectud notre audit selon ks normes d'exercice professionnel applicables en France ; ces normes
requidrent la mise en meuvre de diligences permettant d'obtenir 'assurance raiscnnable que [es comptes
annuels ne comportent pas d'anomalies significatives, Un audlt consiste a vérifier, par sondages ou au Thayen
d'autres méthodes de sélection, les éléments justifiant des montants et Informations figurant dans les
comptes annuels. [l comsiste également & apprécler les prindpes comptables sulvls, les estimations
significatives retenues et la présentation d'ensemble des comptes. Naus estimons que [es éldments que nous
avons collectés sant suffisants et approprids pewr fonder notre opinlon,

Mous certifions que les comptas anmuels sont, au regard des régles et princlpes comptables francais, régullers
et sincéres et domnent une image fidéle du résultat des opérations de [exercice €could ainsi que de |
situation financiére et du patrimaine de ia société 2 (a fin de cet exerdce.



5ans remetire en cause Mopinion exprimée c-dessus, nous attfrons vetre attentlon sur les paints suivants
exposds dans :

v [anote 2.2, gui expose les conditlons gui ont conduit 3 retenir le principe de continulté d'exploitation pour
arréter les comptes au 31 décembre 2010,

* la note 3.0, qui expase les critéres retenos dans (e cadre de |3 valorsatlon des marques et des fonds de
COMIMETos,

s lesnotes 2.4 ot 2.7, U exposant [es commections d’erreurs enregistrées sur ['exercce 2010,

. Justification des appréciations

En application des dispasitions de "article L 823-9 du Code de commerce relatives a Ta justification de nos
appréciations, hous portons § votre connaissance les éléments sufvants :

v Wotre sociéte procéde, b ehagque clfiture, 3 un test de dépréciation des fonds de commerce et des marques
flgurart & ['actit du bilan, sefan les modalitds décrites dans [a note 1.6.1 da I'annexe. Mous avons examing
les modalitds de mlse en ceuvre de ce test de dépréciation alnsl que les hypothéses utilis€es et avons
wérifié que cette note donne une information appropriée,

Dans e cadre de nos apprécations, nous nous sammes assurés du caractére ralsonnable de ces estimations.

Les apprédiations ainsi portées s'inscrivent dans [¢ cadre de natre démarche d'audit des comptes annuels, pris
dans leur ensemble, et ont dong contribué a [a formation de nofra opinion exprimée dans la premlere partie
de ce rapport.

. Varifications et informations spécifiques

Mous avons également pracédé, conformément aux narmes d'exerclee professionnel applicables en France,
aus vérficatians spécifiques prévaes parla lai,

Mous n'avons pas d'observation & formuler sur 12 sincéritd et [a concordance avec les comptes annuels des
informations données dans le mpport de gestion du consell dadministration et dans les documents adreszés
aux actiohmalres sur (3 situation financidre et les comptes annuwels.

Concernant les informations fournies en application des dispositions da 'article L 2251021 du Code de
commerce sur les rémunérations et avantages versds aux mandataires soclaux ainsi que sur les engagements
consentis en leur faveur, naus avons védfid laur concordance aver (es comptes ou aved les dannées ayant
servi 3 '"établissement de cas comptes et, le cas échéant, avec les éléments recueillis par votre soclété aupras
des spoistés contrdlamt votre socidté ou contrdlées par elle. Sur (3 base de ces fravaux, nous attestons
["exactitude et la sincérité de cas Informations,

Mgmtaipne Fashion Group
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En application de |3 loi, nous nous sommes assurés que les diverses Informations relatives 3 I'dentite des
dédtenteurs du capltal et des droits de vote vous ont £t& communiguées dans [e rapport de gestion.

Paris et Meullly-sur-5elne; le 24 juin 2om

Les Commissaires aux Comptes

Laurent ARROUASSE ERMNST & YOUMGD et Autraes

Any Antela

IMimtaigne Fashion Group
Exercice ¢log le 31 décembre 2010



LAURENT ARRQLIASSE ERMST & YOLIMG et Autres

MONTAIGNE FASHION GROUP

Assemblée Générale d'approbation des Comptes de "exercice clos
{2 31 décembre 2010

Rapport spécial des commissaires aux comptes
sur les conventions et engagements réglementés




LAURENT ARROUASSE ERMST B YOUNG et Autres
346, rue Salnt-Honord &1, Toe Yhry
75001 Paris o570 Hauilly-sur-3eine Cedax
505 4 capital varfabla

Commissdire auk Comptes Commisgalre aux Cotrptes
Membre de la compagnie Mearmbre de [a campagnle
régionale de Parfs réglonale de Versailles

Montaighe Fastiion Group

Assemblée générale d'approbation des camptes de 'exerdce clos le 31 décembre 2010

Raprort spécial des commissaires aux comptes
sur les conventlons et engagements réglementés

Aux Actlommalres,

En notre quallté de commissalras aux comptes de votre société, nous vous présentons notre rapport sur les
conventions et engagements réglamentds,

1l naus appartient de wous communiquer, sur la base des informations qui nous ont £t¢ donndes, les
caractéristiques et les modalités essentislles des conventions et engagements dont nous avans éte avisés ou
gue nous aurdons découverts 4 ['occasion de notre mission, sans avoir & nous prononcer sur laur utilité et leur
blen-fondé ni 3 rechercher I'exlstence d'autres conventions et engagements. Il vous appartient, selon les
termes de l'article R. 235-31 du Code de commercs, d'apprécier fintérét qui s'attachalt & la conclusion de cas
conventlons et engagements en vue de leur apprebatian.

Far ailleurs, il nous appartlent, le cas échéant, de vous communigquer les Informations prévues a l'article R. 225-
31 du Code de commerce relatlves 3 'exdcution, au cours de l'exercice €could, des conventions et
engagements déja approuvés par 'assemblée géndrale,

Mous avons mis en ceuvre les diligences que nous avons estimé nécessaires au regard de la doctrine
prefesslormelle de la Compagnie natlonale des commissalres aux comptes relative a cette misslon. Ces
diligences ant consisté & vérffler la concordance des informations qui nous ont étd donnges avec les
documents de base dont elles sont [ssues, '

Conventions et engagements soumis a I'approbation de I'assemnblée générale
Maus vaus informans quiil ne nous a &t dormé avis d"aucune convention ni d'aucun engagement autorlsés au

cours de 'exercice écoulé i soumettre & Vapprobation de Passemblée géndrale en application des dispoesitions
de l'article L. 225-28 du Code de commerce.




Conventions et engagements déja approuveés par I'assemblée générale

Conventlons et engagements approuves au cours d'exerclees antérleurs dont 'exécution s'est poursulvle au
cours de exercice écoulé

En application de I"article B, z25-30 du Code de commerce, nous avons £té Informés que Texéqution des

conventions et engagements sulvants, défd approuvds par l'assemblée pénérale au cours fexerdices
antérieurs, s'est poursuivie au cours de exerdoe Scoulé,

Avec la saciété Financiére Lovis David

Emprunt obligataire

le solde de Femprunt cbligataire convertible réservé, approuvé par I'assemblée pgénérale mixte du
2E décembre 2005 et sauscrlt par la Financizre Lauis David s'élevalt 3 € 5.050 au 31 décembre 2009, Ce solde a
£td converti en actions de vetre soclétd au cours du premier trimestre 2010, 5a conversion a donné lieu & [a
création de 25,252 actions.

Fariz et Maullly-sur-Seine, e 24 juin 201

Les Commissaimes aux Comptes

Lauremnt ARROLIASSE ERMNST & ¥OUMG et Autres

Any Antala

Montaigne Fashion Sroup
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LALRENT ARROLUASSE ERMAT & YOUMG et Autres

MONTAIGNE FASHION GROUP

Exercice clos e 31 décembre 2010

Rapport des commlissaires aux comptes
sur les comptes consalidés

Montaipne Fashion Group
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LAURENT ARRCLIASSE ERMST & YOUNG et Autres
348, rue Saint-Honors 41, rue Yhry
75001 Pacis gag7e Menllly-sur-Selne Cedex
S.A.5. & capltal varable

Commissaire auk Comptes Commissaire aux Comptes
Memibire de la compagnie . Membre de la compagnie
réglanale de PaHs regionale de Versaillas

Montaigne Fashion Group
Exercice clos lg 31 décemnbrazaa

Rapport des commissaires aux comptes
sur les comptes consolidés

Aux Actionnaires,

En exécution de ka mission qui nous 2 ét€ confide par vos assemblées géndrales, nous vous présentons notre
rapport relatif & ['exerclee chos le 31 décembra 2010, sur:

v le contréle des comptes comsolidés de la socidté Montaigne Fashlon Group, tels quiils sent joints au
présent rapport

s ajustification de nos appreciations ;
« |3 vérification spécifique prévue par la [oi.

Les comrptes consolidés ont &té arrérds par le cansell d'administration. 1| nous appartient, surla base da natre
audit, d'exprmear une opinion suar ces comptes,

I.  Opinion sur les comptes consol idés

Mows avons effectus notre audit selon les normes d'exercice professlonnel applicables en France ; ces normeas
requlétent la mise en reuvre de diffgences permettant d'obtendr 'assurance raiscnnable que les comptes
eomsalidés ne comportent pas d'anomalies signfflcatives. Un audit consiste 3 vérifler, par sondages ou au
moyen d'autres méthodes da sélaction, les eléments justiflant das montants et informations flgurant dans les
camptes consolidds, Il conslste égalament 3 apprécier les prindpes comptables soivis, les estimations
significatives retenues et 1a présentation d'ensermble des comptes. Nous estimaons que les éléments que nous
avans collectes sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion.

Les comptes de [a soclétd Stérdo Panda au 31 décembre 2003 Inclus dams les comptes consolidés da 'exercice
2005 n'ont pas fait 'objet d*un audit et n’ont pas été amétés par le Présldent dans |e délai accordé par le
tribunal de commerce de Pars soit avant e 30 septambre 2010, Cette spclétd a &é décansolidée & campter de
la date de sa Tiquidation judiciaire soit e g décembre 2010, En I'absence d'établissement de comptes au 31
décembre 1010 par cette filiale, les comptes inclus dans (es comptes consolidés de Mantaigne Fashion Group
jusqu'a [z date de décansolidation sont ceux du 31 décembre 2004,



Sous cette réserve, nous certifions gue (es comptes consolidds de Yexercice sont, au regard du référentiel
IFRS el qu'adopté dans ['Union européenne, régullers et sihcéres et dennent une image fidéle du patrimaolne,
de |a sltuation financlére, ainsi gue du résultat de Mensemble constitué par les personnas et entités comprises
dans [a consalidation.

Sans remettre en cavse 'opinfan exprimée c-dessus, nous attirons votre attention sur

+ lanocte 2.3, qui expese les conditfons qui ottt condult 4 retenir g principe de continuitd d'exploltation pour
arréter [es camptes au 31 décembra 2010,

= la note 3.2, gul expose les critéres retenus dans fe cadre de la valorfsation des marques et des &carts
d'acquisition,

» les motes 2.6 et 2.7, qui exposent les carrections derrewrs et |es changements de présentation effectués
surlexercice,
Il.  Justification des appréciations

En application des dispasitions de 'article L. 823-9 du Code de commerce relatives & la justification de nos
appréciations, nous portons 3 votre connaissance les éléments suivants :

«  Votre société proceéde annuellement et en cas dfindice de perte de valeur, & un test de déprédiation des
dcarts o'acquisition et des marques 3 durée de wie indéfinle, sslon les modalités décrites dans les
notes 2.8.1 et 2.6.2 de l'annexe. Nous avons examiné les modalités de mise en ceuvre de ce test de
dépréciation ainsi que [es hypothéses utilisées et avons verfié que ces notes donnent une informaticn
appropride.

Dans le cadre de nas appréciations, Rous NOUS s0MMes assurds du caractére raisonnable de ces estimations.

Les appréciations alnsi poriéas s'insarivent dans le cadre de notre démarche d'audit des comptes cansolldés,

pris dans |eur ensemble, et ont donc contribué i [a formation de notre opinion exprimée dans la premigre

partie de ce rapport.

. vérification spécifique

Mous avons également procddd, conformément aux nommes d'exercice professionnel apalicables en France, 2

la vérification spécifique prévoe par |z loi des informations relatives au groupe, dermées dans le rapport de

gestian, '

A Pexception de Mnddence sventuelle des faits exposés dans [a premigre partie de ce rappart, neUs n'avons

pas d'autres abservatlons afarmuler sur leur sincéritd ef feur concordance avec les comptes consalidés,

Parls et Meuilly-sur-Seine, [2 24 juin 201

Les Commissaires aux Comptes

Laurent ARROUASSE ERMSET & YOUMG et Aufres

Any Antala

Meontaigne Faghion Group
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LALIREMT ARRCWUASSE EAMST & rOUMNG at Aufres

MONTAIGNE FASHION QROUP

Exercice clos le 31 décembre 20n0

Rapport des commissaires aux comptes, établi en application de
larticle L. 235-235 du Code de commerce, sur le rapport du
président du conseil d'administration de la société Montalgne
Fashion Group



LAURENT ARROUASSE ERMST B YOUMG st Autres
346, roe Salnt-Honoré A, rua Yoy
7eori Paiis 02576 Meyilly-sur-Salne Cadex
S.A.5 & rapltal variable

Commissaire auk Comptes Commlssalre aux Comptes
iMernbre de la compagnie Mernbre de [a compagnie
régionale de Paris réglonale de Versailles

I MONTAIGNE FASHION GROUP

Exercice clos le $1 décembre 2oa

Rapport des commissalres aux comptes, établi en application de I'article L. 225-235 du Code de commerce,
sur le rapport du président du consefl d'administration de la société Montalgne Fashion Group

Sux Actionnaires,

En natre qualitd de commissafres aux comptes de [a société Montaigne Fashlen Group et en application des
dispositions de [Martlcle L. 225235 du Code de cotnmerce, nous vous présentons notre rapport sur le rapport
dtabli par le président de vatre société conformément aux dispositions de V'article L 22537 du Code de
cornmerce au titre de ['exercice clos (e 31 décembre 2010,

Il appartiant au président d'établlr et de soumettre & 'approbation du consell d'administration un rapport
rendant campte des procédures de comtrdle interne et de gestion des rlsques mises en place au sein dela
societd et dommant les autres informations requises par "artice L. 225-37 du Code de commerce relatives
nptamment au dispositif en matiére de gouvernemant d'entreprise.

Nnows appartient:
s da wous communiguer les observations qu'appellent de notre part les informations contenues dans (e
rapport du prdsident, concemant les procédures de contréle interne et de gestlon des risques relatives a

I"élaboration et au traiternent de Minformation comptable et financiére, et

+ d'attester que ce rapport comporte les autres informatlons reguises par l'article L 22537 du Code de
commerce, étant précise quil ne nous appartient pas de vérifier [a sincérltd de ces autres infermatioms.

Mows avans effectus nos tavaux confonmément aux normmes d'exerclee prafessionnel applicables en
France.

Montaigne Baghion Group
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informations concernant les procédures de contrdle interne et de gestion des risques relatives a
I'élaboration et au traiternent de 'infarmation comptable et financiére

Les normes d'exercice professionnel requigrent [a mise en wuvre de diligences destinges a apprécier la
sincérltéd des informations cancermant les procéduras de confréile inteme et de gestion des risques relatives
a I'élaboration et au traltement de l'lnformation comptable et fimancére contenues dans le rapport du
président. Ces diligences consistant notamment a

» prendre connatssance des procdduwes de contrile interme et de gestion des rsques relatives a
I"élaboration &t au traitement de |'Infarmatlon comptable et financigre sous-tendant les informations

prézentées dans le rapport du président ainsl que de la documentatlon exlstante ;

= prendre connaissance des travaux ayant permls d*8laborer ces informations et de [a documentation
existante ;

¢ détarminer =l les déficlences majeures du contrfle interne relatif 5 'élaboration et au traltement de
I'ifarrmation comptable et financiére que nous aurions relevées dans le cadre de natre mission font
I'objet d'une infarmation appropriée dans [e rapport du président,

sur la base de ces travaux, nous n'avons pas d'observation & formuler sur les informations concernant [es

procédures de contrdle interne et de gestion des rsques de la société relatives & I'élaboratlon et au

traitement de Moformation comptable et flnanciére contenues dans |2 rapport du président du consei]

d'administration, établi en application des dispositions de I"article L. 225-37 du Code de commerce.

Autres informations

Naus attestons que le rapport du président du conseil d'administration comperte les autras infermations
requises a l'article L. 225-37 du Code de commerce,

Paris et Meuilhy-sur-Seineg, & 24 Juln 2011

Les Commissaires aux Comptes

Laurent ARROUASSE ERMET & YOUMG et Autres

Any Antola

Monmaipne Fashion Group
Bxercice clos le 31 décembre 20110 -3-



