Réunion du 22 février 2011 – Poitiers, 
Haya Energy Solutions 




Participants :
· Marc Loisel - Sorégies
· Elodie Ribardière Le May – Sorégies
· Christophe Puravet – Sorégies 
· Antonio Haya - HES
· Frédéric Vigier (par téléphone)



Date MoM : 23 février 2011
 Rédigé par F. Vigier


Points principaux
· Présentation par HES du document de support « Projet Alice – Point du 22 février 2011 – Analyse ».
· Sorégies émet divers commentaires concernant l’analyse historique, qui seront intégrés à une mise à jour de la présentation.
· Il est noté que la transaction Gérédis (activité réseau) devra être examinée attentivement. D’une part cette activité, qui représente une part importante des performances financières de Séolis, devra faire l’objet d’une valorisation préalablement à sa cession (prévue avant fin 2012). La valorisation de Gérédis retenue aura donc un impact important sur les discussions relatives à la valeur du groupe Séolis. D’autre part, le vote de Sorégies pourrait être nécessaire pour réaliser cette cession, selon ses modalités. Une note sera demandée à l’avocat de Sorégies afin de se préparer aux diverses options susceptibles d’être mises au vote (vente simple, augmentation de capital ou combinaison des deux…). Au plan financier, HES souhaiterait approfondir avec Sorégies la valorisation réalisée pour SRD. 
· Discussion sur les diverses options de sortie. Principales conclusions :
· Sorégies considère que sa priorité à ce jour est la sortie du blocage actuel avec Séolis et à ce titre privilégie, par ordre de préférence les options :
(i)  la prise de participations croisées à hauteur de 10%,
(ii) la vente en concertation avec Séolis de la participation détenue par Sorégies à un partenaire industriel ou financier et
(iii) la vente à un partenaire industriel de 10% de chacune des sociétés.
· La fusion, totale ou partielle, n’est plus un sujet immédiat même si elle peut présenter un intérêt à moyen terme.
· La vente à un fond d’investissement  spécialisé dans la gestion de crise pourra être envisagée en dernier ressort.
· A ce jour, il est confirmé que la proposition de partage de valeur acceptable pour Sorégies est i) de céder à Séolis l’équivalent de 5% de son capital à la valeur comptable des fonds propres et ii) de réaliser tout autre transaction (vente de 10% de Séolis ou ouverture du capital de Sorégies à hauteur de 10%) à la valeur de marché.
· Concernant l’approche du management de Séolis : Sorégies, en accord avec HES,  privilégie une approche ouverte et immédiate auprès de MM. Dutruc et Sitou afin de tester leur approche de la situation.
Prochaines étapes
· HES transmettra à Sorégies une présentation modifiée, prenant en compte ses commentaires sur l’analyse historique.
· Sorégies contactera son avocat afin d’obtenir une analyse sur les options relatives à la cession/ augmentation de capital Gérédis.
· HES approfondira avec Sorégies l’analyse et la valorisation de SRD. 
· HES contactera MM. Dutruc et Sitou afin d’organiser une réunion dès que possible.
· [bookmark: _GoBack]Prochain rendez-vous : fixé au 10 mars 2011 à 16h, dans l’attente de connaître la date de réunion entre HES et Séolis.
