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Rapport des commissaires aux comptes sur les comptes annuels

A I'Assemblée Générale de la société Altamir,

En exécution de la mission qui nous a été confiée par vos assemblées générales, nous avons effectué l'audit des
comptes annuels de la société Altamir relatifs a I'exercice clos le 31 décembre 2021, tels qu’ils sont joints au
présent rapport.

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des regles et principes comptables francais, réguliers et
sincéres et donnent une image fidele du résultat des opérations de |'exercice écoulé ainsi que de la situation
financiere et du patrimoine de la société a la fin de cet exercice.

Lopinion formulée ci-dessus est cohérente avec le contenu de notre rapport au comité d’audit.

Fondement de I'opinion

B Référentiel d’audit

Nous avons effectué notre audit selon les normes d’exercice professionnel applicables en France. Nous estimons
que les éléments que nous avons collectés sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion.

Les responsabilités qui nous incombent en vertu de ces normes sont indiquées dans la partie « Responsabilités des
commissaires aux comptes relatives a I'audit des comptes annuels » du présent rapport.

B Indépendance

Nous avons réalisé notre mission d’audit dans le respect des regles d’indépendance prévues par le Code de
commerce et par le Code de déontologie de la profession de commissaire aux comptes sur la période du

1°" janvier 2021 a la date d’émission de notre rapport, et notamment nous n’avons pas fourni de services interdits
par I'article 5, paragraphe 1, du réglement (UE) n° 537/2014.



Justification des appréciations - Points clés de I'audit

La crise mondiale liée a la pandémie de Covid-19 crée des conditions particulieres pour la préparation et 'audit
des comptes de cet exercice. En effet, cette crise et les mesures exceptionnelles prises dans le cadre de I'état
d’urgence sanitaire induisent de multiples conséquences pour les entreprises, particulierement sur leur activité et
leur financement, ainsi que des incertitudes accrues sur leurs perspectives d’avenir. Certaines de ces mesures,
telles que les restrictions de déplacement et le travail a distance, ont également eu une incidence sur
I'organisation interne des entreprises et sur les modalités de mise en ceuvre des audits.

C’est dans ce contexte complexe et évolutif que, en application des dispositions des articles L. 823-9 et R. 823-7 du
Code de commerce relatives a la justification de nos appréciations, nous portons a votre connaissance les points
clés de I'audit relatifs aux risques d’anomalies significatives qui, selon notre jugement professionnel, ont été les
plus importants pour l'audit des comptes annuels de I'exercice, ainsi que les réponses que nous avons apportées
face a ces risques.

Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dans le contexte de l'audit des comptes annuels pris dans leur
ensemble et de la formation de notre opinion exprimée ci-avant. Nous n’exprimons pas d’opinion sur des éléments

de ces comptes annuels pris isolément.

B Evaluation des titres immobilisés de I'activité du portefeuille, des titres de participation et des
créances rattachées aux titres de participation

Risque identifié Notre réponse

Au 31 décembre 2021, les titres immobilisés de I'activité du Nous avons pris connaissance des procédures définies par le

portefeuille, les titres de participation et les créances gérant pour la détermination de la valeur d’inventaire des
rattachées aux titres de participation s’élevent titres immobilisés de I'activité du portefeuille, des titres de
respectivement en valeur nette a M€ 673,5, M€ 100 et participation et des créances rattachées aux titres de

M€ 4. Ces éléments sont comptabilisés a la valeur participation (le « portefeuille d’investissements »).

d’acquisition comme indiqué dans la note 2.1 de I'annexe .
o Dans le cadre de notre audit des comptes annuels, et avec
des comptes annuels. lls peuvent donner lieu a une L , L, e L
R . R L ) des spécialistes en évaluation intégrés dans I'équipe d’audit,
dépréciation mais ne peuvent pas étre réévalués. A
nos travaux ont notamment consisté a :

Lorsque la valeur d’inventaire du titre de l'activité de . .
. . L ) » examiner la documentation contractuelle et les clauses
portefeuille, du titre de participation ou de la créance e . . .
. o . o spécifiques propres a chaque investissement ;
rattachée est inférieure a sa valeur d’acquisition, une

provision pour dépréciation est constituée du montantdela > analyser la méthode d’évaluation retenue pour les

différence. Comme présenté dans la note 2.1 de 'annexe principales lignes du portefeuille d’investissements,
des comptes annuels, la valeur d’inventaire de ces éléments intégrant les hypotheses de la direction prenant en
repose sur différentes méthodes d’évaluation et requiert compte le contexte de la crise sanitaire de la Covid-19;

I'exercice du jugement de la direction. . . .
Jug > rapprocher, sur la base des informations qui nous ont

Compte tenu de leur importance significative dans les été communiquées, les données et les hypotheses
comptes de votre société, de la complexité des modeles chiffrées sous-tendant I'estimation de ces valeurs avec
utilisés, de leur sensibilité aux variations de données, aux les données de marché et/ou macro-économiques
hypothéses sur lesquelles se fondent les estimations et du disponibles en date de cl6ture ;

jugement nécessaire a 'appréciation de leur valeur > tester par sondages I'exactitude arithmétique des

d’inventaire, nous considérons que I'évaluation de ces actifs ) .
calculs des valeurs d’inventaire retenues par votre

constitue un point clé de 'audit des comptes au 31
décembre 2021.

société.
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Par ailleurs, la crise sanitaire de la Covid-19 a eu des impacts
hétérogenes sur les états financiers des participations sur
I'année 2021, et ces impacts ont été pris en compte, le cas
échéant, dans les hypothéses retenues pour la valorisation
des participations a la cl6ture.

B Respect du statut de société de capital-risque

Risque identifié

Votre société a opté pour le régime des sociétés de capital-
risque (SCR) qui lui confere un cadre juridique et fiscal
spécifique, adapté a son objet social qui est la gestion d’un
portefeuille de valeurs mobilieres. Le régime SCR n’est
accordé qu’aux sociétés qui satisfont a certaines conditions
réglementaires cumulatives.

Compte tenu des conditions tres restrictives du statut de
SCR (notamment la limitation de 'endettement et I'éligibilité
des investissements, comme indiqué dans la note 3.2.3 de
I'annexe des comptes annuels) dont le non-respect
supprimerait I'exonération fiscale dont bénéficie votre
société, nous avons considéré que le respect des conditions
reglementaires du régime fiscal de SCR constitue un point
clé de I'audit des comptes au 31 décembre 2021.

Nous avons par ailleurs examiné le caractere approprié des
informations présentées dans la note 2.1 de I'annexe des
comptes annuels.

Notre réponse

Nous avons, a partir de discussions avec la direction, pris
connaissance des procédures mises en place par le gérant
pour identifier les évolutions reglementaires relatives au
statut de SCR et pour suivre le respect des conditions par
votre société.

Dans le cadre de notre audit des comptes annuels, nos
travaux ont consisté a apprécier le respect des criteres
d’éligibilité du statut de SCR, avec des spécialistes en
fiscalité intégrés dans I'équipe d’audit.

Vérifications spécifiques

Nous avons également procédé, conformément aux normes d’exercice professionnel applicables en France, aux
vérifications spécifiques prévues par les textes légaux et réglementaires.

B Informations données dans le rapport de gestion et dans les autres documents sur la situation
financiéere et les comptes annuels adressés aux actionnaires

Nous n’avons pas d’observation a formuler sur la sincérité et la concordance avec les comptes annuels des

informations données dans le rapport de gestion du gérant et dans les autres documents sur la situation financiere

et les comptes annuels adressés aux actionnaires.

Nous attestons de la sincérité et de la concordance avec les comptes annuels des informations relatives aux délais
de paiement mentionnées a l'article D. 441-6 du Code de commerce.

B Rapport sur le gouvernement d’entreprise

Nous attestons de I'existence, dans le rapport du conseil de surveillance sur le gouvernement d’entreprise, des
informations requises par les articles L. 225-37-4, L. 22-10-10 et L. 22-10-9 du Code de commerce.
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Concernant les informations fournies en application des dispositions de I'article L. 22-10-9 du Code de commerce
sur les rémunérations et avantages versés ou attribués aux mandataires sociaux ainsi que sur les engagements
consentis en leur faveur, nous avons vérifié leur concordance avec les comptes ou avec les données ayant servi a
I’établissement de ces comptes et, le cas échéant, avec les éléments recueillis par votre société aupres des
entreprises contrdlées par elle qui sont comprises dans le périmetre de consolidation. Sur la base de ces travaux,
nous attestons I'exactitude et la sincérité de ces informations.

B Autres informations

En application de la loi, nous nous sommes assurés que les diverses informations relatives aux prises de
participation et de contréle et a I'identité des détenteurs du capital ou des droits de vote vous ont été
communiquées dans le rapport de gestion.

Autres vérifications ou informations prévues par les textes légaux et réglementaires

B Format de présentation des comptes annuels destinés a étre inclus dans le rapport financier annuel

Nous avons également procédé, conformément a la norme d’exercice professionnel sur les diligences du
commissaire aux comptes relatives aux comptes annuels et consolidés présentés selon le format d’information
électronique unique européen, a la vérification du respect de ce format défini par le reglement européen délégué
n°2019/815 du 17 décembre 2018 dans la présentation des comptes annuels destinés a étre inclus dans le rapport
financier annuel mentionné au | de l'article L. 451-1-2 du Code monétaire et financier, établis sous la
responsabilité du gérant.

Nous sommes dans I'impossibilité de conclure sur le respect, dans la présentation des comptes annuels destinés a
étre inclus dans le rapport financier annuel, du format d’information électronique unique européen. En effet, nous
n’avons pas pu mettre en ceuvre les procédures nécessaires pour vérifier ce respect pour les raisons suivantes : la
version XHTML des comptes annuels ne nous a pas été communiquée, la société rencontrant des difficultés pour
présenter le rapport financier annuel dans ce format.

B Désignation des commissaires aux comptes

Le cabinet RSM Paris a succédé au cours de |'exercice 2013 au cabinet titulaire démissionnaire. Le cabinet ERNST &
YOUNG et Autres a été nommé commissaire aux comptes par I'assemblée générale du 22 avril 1999.

Au 31 décembre 2021, le cabinet RSM Paris était dans la neuviéme année de sa mission sans interruption et le
cabinet ERNST & YOUNG et Autres dans la vingt-troisieme année.

Antérieurement au cabinet ERNST & YOUNG et Autres (anciennement dénommé Barbier Frinault et Autres), le
cabinet Barbier Frinault et Associés était commissaire aux comptes depuis 1993, date de constitution de la société.

Responsabilités de la direction et des personnes constituant le gouvernement d’entreprise relatives

aux comptes ELGUES

Il appartient a la direction d’établir des comptes annuels présentant une image fidele conformément aux régles et
principes comptables francais ainsi que de mettre en place le contrdle interne qu’elle estime nécessaire a
I’établissement de comptes annuels ne comportant pas d’anomalies significatives, que celles-ci proviennent de
fraudes ou résultent d’erreurs.
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Lors de I'établissement des comptes annuels, il incombe a la direction d’évaluer la capacité de la société a
poursuivre son exploitation, de présenter dans ces comptes, le cas échéant, les informations nécessaires relatives
a la continuité d’exploitation et d’appliquer la convention comptable de continuité d’exploitation, sauf s’il est
prévu de liquider la société ou de cesser son activité.

Il incombe au comité d’audit de suivre le processus d’élaboration de I'information financiere et de suivre
I'efficacité des systémes de contréle interne et de gestion des risques, ainsi que le cas échéant de l'audit interne,
en ce qui concerne les procédures relatives a I'élaboration et au traitement de I'information comptable et
financiere.

Les comptes annuels ont été arrétés par le gérant.

Responsabilités des commissaires aux comptes relatives a I'audit des comptes annuels

B Objectif et démarche d’audit

Il nous appartient d’établir un rapport sur les comptes annuels. Notre objectif est d’obtenir I'assurance raisonnable
que les comptes annuels pris dans leur ensemble ne comportent pas d’anomalies significatives. L'assurance
raisonnable correspond a un niveau élevé d’assurance, sans toutefois garantir qu’un audit réalisé conformément
aux normes d’exercice professionnel permet de systématiquement détecter toute anomalie significative. Les
anomalies peuvent provenir de fraudes ou résulter d’erreurs et sont considérées comme significatives lorsque I'on
peut raisonnablement s’attendre a ce qu’elles puissent, prises individuellement ou en cumulé, influencer les
décisions économiques que les utilisateurs des comptes prennent en se fondant sur ceux-ci.

Comme précisé par l'article L. 823-10-1 du Code de commerce, notre mission de certification des comptes ne
consiste pas a garantir la viabilité ou la qualité de la gestion de votre société.

Dans le cadre d’un audit réalisé conformément aux normes d’exercice professionnel applicables en France, le
commissaire aux comptes exerce son jugement professionnel tout au long de cet audit. En outre :

» il identifie et évalue les risques que les comptes annuels comportent des anomalies significatives, que celles-ci
proviennent de fraudes ou résultent d’erreurs, définit et met en ceuvre des procédures d’audit face a ces
risques, et recueille des éléments qu’il estime suffisants et appropriés pour fonder son opinion. Le risque de
non-détection d’une anomalie significative provenant d’une fraude est plus élevé que celui d’'une anomalie
significative résultant d’'une erreur, car la fraude peut impliquer la collusion, la falsification, les omissions
volontaires, les fausses déclarations ou le contournement du contréle interne ;

» il prend connaissance du contrdle interne pertinent pour I'audit afin de définir des procédures d’audit
appropriées en la circonstance, et non dans le but d’exprimer une opinion sur I'efficacité du contréle interne ;

» il apprécie le caractere approprié des méthodes comptables retenues et le caractére raisonnable des
estimations comptables faites par la direction, ainsi que les informations les concernant fournies dans les
comptes annuels ;

> il apprécie le caractere approprié de I'application par la direction de la convention comptable de continuité
d’exploitation et, selon les éléments collectés, I'existence ou non d’une incertitude significative liée a des
événements ou a des circonstances susceptibles de mettre en cause la capacité de la société a poursuivre son
exploitation. Cette appréciation s’appuie sur les éléments collectés jusqu’a la date de son rapport, étant
toutefois rappelé que des circonstances ou événements ultérieurs pourraient mettre en cause la continuité
d’exploitation. S’il conclut a I'existence d’une incertitude significative, il attire I'attention des lecteurs de son
rapport sur les informations fournies dans les comptes annuels au sujet de cette incertitude ou, si ces
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informations ne sont pas fournies ou ne sont pas pertinentes, il formule une certification avec réserve ou un
refus de certifier ;

» il apprécie la présentation d’ensemble des comptes annuels et évalue si les comptes annuels refletent les
opérations et événements sous-jacents de maniere a en donner une image fidele.

B Rapport au comité d’audit

Nous remettons au comité d’audit un rapport qui présente notamment I'étendue des travaux d’audit et le

programme de travail mis en ceuvre, ainsi que les conclusions découlant de nos travaux. Nous portons également
a sa connaissance, le cas échéant, les faiblesses significatives du contrdle interne que nous avons identifiées pour
ce qui concerne les procédures relatives a I'élaboration et au traitement de I'information comptable et financiére.

Parmi les éléments communiqués dans le rapport au comité d’audit figurent les risques d’anomalies significatives,
gue nous jugeons avoir été les plus importants pour l'audit des comptes annuels de |'exercice et qui constituent de
ce fait les points clés de I'audit, qu’il nous appartient de décrire dans le présent rapport.

Nous fournissons également au comité d’audit la déclaration prévue par l'article 6 du réglement (UE) n° 537/2014
confirmant notre indépendance, au sens des régles applicables en France telles qu’elles sont fixées notamment
par les articles L. 822-10 a L. 822-14 du Code de commerce et dans le Code de déontologie de la profession de
commissaire aux comptes. Le cas échéant, nous nous entretenons avec le comité d’audit des risques pesant sur
notre indépendance et des mesures de sauvegarde appliquées.

Paris et Paris-La Défense, le 5 avril 2022

Les Commissaires aux Comptes

RSM PARIS ERNST & YOUNG et Autres

Ratana Lyvong Henri-Pierre Navas Marie Le Treut
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