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A. NAME - PURPOSE – DURATION - REGISTERED OFFICE 
Article 1 Name – Legal form 
There exists a private limited liability company (société à responsabilité limitée) under 

the name “SB Lux TopCo S.à r.l.” (hereinafter the “Company”) which shall be governed by 
the law of 10 August 1915 on commercial companies, as amended (the “Companies’ Law”), 
by these Articles and by the Investment Agreements. 

Article 2 Supremacy of the Investment Agreements 
In case of any conflict or inconsistency between these Articles and the Investment 

Agreements, the terms of the Investment Agreements shall prevail inter partes to the fullest 
extent permitted under Luxembourg Law and the Company and the Shareholders shall at all 
times comply with the provisions of the Investment Agreements. If requested to do so by the 
Board or an Investor Majority or an Other Shareholder Majority, each Shareholder shall use its 
rights and powers to procure (so far as it is able) that these Articles are amended so as to accord 
with and give effect to the provisions of the Investment Agreements.  

Article 3 Purpose 
3.1 The purpose of the Company is the holding of participations in any form 

whatsoever in Luxembourg and foreign companies and in any other form of investment, the 
acquisition by purchase, subscription or in any other manner as well as the transfer by sale, 
exchange or otherwise of securities of any kind and the administration, management, control 
and development of its portfolio, in each case, subject to, and only to the extent permitted in 
accordance with the Investment Agreements and the remainder of these Articles. 

3.2 Subject to, and only to the extent permitted in accordance with the Investment 
Agreements and the remainder of these Articles, the Company may grant loans to, as well as 
guarantees or security for the benefit of third parties to secure obligations of, companies in 
which it holds a direct or indirect participation or right of any kind or which form part of the 
same group of companies as the Company, or otherwise assist such companies. 

3.3 Subject to, and only to the extent permitted in accordance with, the Investment 
Agreements and the remainder of these Articles, the Company may raise funds through 
borrowing in any form or by issuing any kind of notes, securities or debt instruments, bonds 
and debentures and generally issue securities of any type. The Company may not publicly issue 
shares. 

3.4 The Company may carry out any commercial, industrial, financial, real estate 
or intellectual property activities which it considers useful for the accomplishment of these 
purposes. 

Article 4 Duration 
4.1 The Company is incorporated for an unlimited period of time. 
4.2 It may be dissolved at any time by a resolution of the general meeting of 

Shareholders, adopted in the manner required for an amendment of these Articles, with Investor 
Consent, RHML/Bet.ar Consent and/or the prior written consent of UGG, in each case if and to 
the extent such consents are required by these Articles or the Investment Agreements. 

Article 5 Registered office 
5.1 The registered office of the Company is established in the City of Luxembourg, 

Grand Duchy of Luxembourg. 
5.2 The Board may transfer the registered office of the Company within the same 

municipality or, in the cases permitted by law, to any other municipality in the Grand Duchy of 
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Luxembourg and, if necessary, subsequently amend these Articles to reflect such change of 
registered office. 

5.3 Branches or other offices may be established either in the Grand Duchy of 
Luxembourg or abroad by a resolution of the Board. 

5.4 In the event that the Board determines that extraordinary political, economic or 
social circumstances or natural disasters have occurred or are imminent that would interfere 
with the normal activities of the Company at its registered office, the registered office may be 
temporarily transferred abroad until the complete cessation of these extraordinary 
circumstances; such temporary measures shall not affect the nationality of the Company which, 
notwithstanding the temporary transfer of its registered office, shall remain a Luxembourg 
company. 

B. SHARE CAPITAL – SHARES 
Article 6 Share capital 
6.1 The Company’s share capital is set at nine hundred seventy-six thousand seven 

hundred sixty-one euro and seventy-seven euro cent (EUR 976,761.77) represented by ninety-
seven million six hundred seventy-six thousand one hundred seventy-seven (97,676,177) 
redeemable shares in accordance with the provision of article 710-5 of the Companies Law (the 
“Shares” and each a “Share”) with a nominal value of one euro cent (EUR 0.01) each 
consisting of: 

(a) twelve million two hundred nine thousand five hundred twenty-one (12,209,521) 
class A shares divided as follows: 

(i) ten million one hundred ninety-three thousand six hundred thirty-four 
(10,193,634) sub-class A1 ordinary shares (the “Sub-Class A1 Ordinary Shares”) 

(ii) one million nine hundred forty-five thousand five hundred twenty-four 
(1,945,524) sub-class A2 ordinary shares (the “Sub-Class A2 Ordinary Shares”) 

(iii) fourteen thousand (14,000) sub-class A3 ordinary shares (the “Sub-Class A3 
Ordinary Shares”) 

(iv) thirty-eight thousand eight hundred sixty-three (38,863) sub-class A4 ordinary 
shares (the “Sub-Class A4 Ordinary Shares”) 

(v) seventeen thousand five hundred (17,500) sub-class A preference shares (the 
“Sub-Class A Preference Shares”) 

(the “Class A Shares”); 
(b) twelve million two hundred nine thousand five hundred twenty-one (12,209,521) 

class B shares divided as follows: 
(i) ten million one hundred ninety-three thousand six hundred thirty-four 

(10,193,634) sub-class B1 ordinary shares (the “Sub-Class B1 Ordinary Shares”) 
(ii) one million nine hundred forty-five thousand five hundred twenty-four 

(1,945,524) sub-class B2 ordinary shares (the “Sub-Class B2 Ordinary Shares”) 
(iii) fourteen thousand (14,000) sub-class B3 ordinary shares (the “Sub-Class B3 

Ordinary Shares”) 
(iv) thirty-eight thousand eight hundred sixty-three (38,863) sub-class B4 ordinary 

shares (the “Sub-Class B4 Ordinary Shares”) 
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(v) seventeen thousand five hundred (17,500) sub-class B preference shares (the 
“Sub-Class B Preference Shares”)  

(the “Class B Shares”); 
(c) twelve million two hundred nine thousand five hundred twenty-one (12,209,521) 

class C shares divided as follows: 
(i) ten million one hundred ninety-three thousand six hundred thirty-four 

(10,193,634) sub-class C1 ordinary shares (the “Sub-Class C1 Ordinary Shares”) 
(ii) one million nine hundred forty-five thousand five hundred twenty-four 

(1,945,524) sub-class C2 ordinary shares (the “Sub-Class C2 Ordinary Shares”) 
(iii) fourteen thousand (14,000) sub-class C3 ordinary shares (the “Sub-Class C3 

Ordinary Shares”) 
(iv) thirty-eight thousand eight hundred sixty-three (38,863) sub-class C4 ordinary 

shares (the “Sub-Class C4 Ordinary Shares”) 
(v) seventeen thousand five hundred (17,500) sub-class C preference shares (the 

“Sub-Class C Preference Shares”)  
(the “Class C Shares”); 
(d) twelve million two hundred nine thousand five hundred twenty-two (12,209,522) 

class D shares divided as follows: 
(i) ten million one hundred ninety-three thousand six hundred thirty-four 

(10,193,634) sub-class D1 ordinary shares (the “Sub-Class D1 Ordinary Shares”) 
(ii) one million nine hundred forty-five thousand five hundred twenty-four 

(1,945,524) sub-class D2 ordinary shares (the “Sub-Class D2 Ordinary Shares”) 
(iii) fourteen thousand (14,000) sub-class D3 ordinary shares (the “Sub-Class D3 

Ordinary Shares”) 
(iv) thirty-eight thousand eight hundred sixty-four (38,864) sub-class D4 ordinary 

shares (the “Sub-Class D4 Ordinary Shares”) 
(v) seventeen thousand five hundred (17,500) sub-class D preference shares (the 

“Sub-Class D Preference Shares”)  
(the “Class D Shares”); 
(e) twelve million two hundred nine thousand five hundred twenty-three 

(12,209,523) class E shares divided as follows: 
(i) ten million one hundred ninety-three thousand six hundred thirty-four 

(10,193,634) sub-class E1 ordinary shares (the “Sub-Class E1 Ordinary Shares”) 
(ii) one million nine hundred forty-five thousand five hundred twenty-four 

(1,945,524) sub-class E2 ordinary shares (the “Sub-Class E2 Ordinary Shares”) 
(iii) fourteen thousand (14,000) sub-class E3 ordinary shares (the “Sub-Class E3 

Ordinary Shares”) 
(iv) thirty-eight thousand eight hundred sixty-five (38,865) sub-class E4 ordinary 

shares (the “Sub-Class E4 Ordinary Shares”) 
(v) seventeen thousand five hundred (17,500) sub-class E preference shares (the 

“Sub-Class E Preference Shares”)  
(the “Class E Shares”); 
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(f) twelve million two hundred nine thousand five hundred twenty-three 
(12,209,523) class F shares divided as follows: 

(i) ten million one hundred ninety-three thousand six hundred thirty-four 
(10,193,634) sub-class F1 ordinary shares (the “Sub-Class F1 Ordinary Shares”) 

(ii) one million nine hundred forty-five thousand five hundred twenty-four 
(1,945,524) sub-class F2 ordinary shares (the “Sub-Class F2 Ordinary Shares”) 

(iii) fourteen thousand (14,000) sub-class F3 ordinary shares (the “Sub-Class F3 
Ordinary Shares”) 

(iv) thirty-eight thousand eight hundred sixty-five (38,865) sub-class F4 ordinary 
shares (the “Sub-Class F4 Ordinary Shares”) 

(v) seventeen thousand five hundred (17,500) sub-class F preference shares (the 
“Sub-Class F Preference Shares”)  

(the “Class F Shares”); 
(g) twelve million two hundred nine thousand five hundred twenty-three 

(12,209,523) class G shares divided as follows: 
(i) ten million one hundred ninety-three thousand six hundred thirty-four 

(10,193,634) sub-class G1 ordinary shares (the “Sub-Class G1 Ordinary Shares”) 
(ii) one million nine hundred forty-five thousand five hundred twenty-four 

(1,945,524) sub-class G2 ordinary shares (the “Sub-Class G2 Ordinary Shares”) 
(iii) fourteen thousand (14,000) sub-class G3 ordinary shares (the “Sub-Class G3 

Ordinary Shares”) 
(iv) thirty-eight thousand eight hundred sixty-five (38,865) sub-class G4 ordinary 

shares (the “Sub-Class G4 Ordinary Shares”) 
(v) seventeen thousand five hundred (17,500) sub-class G preference shares (the 

“Sub-Class G Preference Shares”)  
(the “Class G Shares”); 
(h) twelve million two hundred nine thousand five hundred twenty-three 

(12,209,523) class H shares divided as follows: 
(i) ten million one hundred ninety-three thousand six hundred thirty-four 

(10,193,634) sub-class H1 ordinary shares (the “Sub-Class H1 Ordinary Shares”) 
(ii) one million nine hundred forty-five thousand five hundred twenty-four 

(1,945,524) sub-class H2 ordinary shares (the “Sub-Class H2 Ordinary Shares”) 
(iii) fourteen thousand (14,000) sub-class H3 ordinary shares (the “Sub-Class H3 

Ordinary Shares”) 
(iv) thirty-eight thousand eight hundred sixty-five (38,865) sub-class H4 ordinary 

shares (the “Sub-Class H4 Ordinary Shares”) 
(v) seventeen thousand five hundred (17,500) sub-class H preference shares (the 

“Sub-Class H Preference Shares”)  
(the “Class H Shares” and together with the Class A Shares, Class B Shares, Class C 

Shares, Class D Shares, Class E Shares, Class F Shares and Class G Shares, the “Classes” and 
each a “Class”. The sub-classes within each Class shall be referred to as “Sub-Classes” and 
each a Sub-Class”). The Company’s share capital may be increased or reduced by a resolution 
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of the general meeting of Shareholders that is adopted in the manner required for an 
amendment of these Articles and is in compliance with the Investment Agreements. Each 
Shareholder undertakes with each other Shareholder that it will vote in favour of any issue of 
shares, options or other instruments permitted by and made in compliance with the Investment 
Agreements and these Articles (including, without limitation, Article 36) and, in particular, 
vote in favour of any amendment to the articles of association of the Company for the purpose 
of such issuance made in compliance with the Investment Agreements and these Articles. 

6.2 The Company may redeem its own shares subject to the provisions of the 
Companies’ Law and the Investment Agreements.  

6.3 The Board is authorised to cancel shares held in treasury and to proceed with 
the corresponding share capital reduction. In such case, the Board shall record the capital 
decrease by way of a notarial deed which must be drawn up within one month of the 
cancellation and the share capital decrease so decided by the Board. 

Article 7 Authorised capital 
7.1       The authorised capital, excluding the share capital, is set at six hundred fifty euros 

and eighty-seven euro cent (EUR 650.87), represented by sixty-five thousand eighty-seven 
(65,087) shares with a nominal value of one euro cent (EUR 0.01) each; consisting of: 

(a) eight thousand one hundred thirty-seven (8,137) Sub-Class A4 Ordinary Shares; 
(b) eight thousand one hundred thirty-seven (8,137) Sub-Class B4 Ordinary Shares; 
(c) eight thousand one hundred thirty-seven (8,137) Sub-Class C4 Ordinary Shares; 
(d) eight thousand one hundred thirty-six (8,136) Sub-Class D4 Ordinary Shares; 
(e) eight thousand one hundred thirty-five (8,135) Sub-Class E4 Ordinary Shares; 
(f) eight thousand one hundred thirty-five (8,135) Sub-Class F4 Ordinary Shares; 
(g) eight thousand one hundred thirty-five (8,135) Sub-Class G4 Ordinary Shares; 
(h) eight thousand one hundred thirty-five (8,135) Sub-Class H4 Ordinary Shares. 
7.2 During a period of five (5) years from the date of incorporation or any 

subsequent resolutions to create, renew or increase the authorised capital pursuant to this 
article, the board of managers is hereby authorised to issue shares, to grant options to subscribe 
for shares and to issue any other instruments giving access to shares within the limits of the 
authorised capital to such persons and on such terms as it shall see fit, but subject to article 7.2 
and it being understood that any issuance of such instruments will reduce the available 
authorised capital accordingly. 

7.3 An issue of shares, options or other instruments pursuant to article 7.1 above 
may only be made to (i) shareholders of the Company at the time of the issue, (ii) third parties 
having received prior approval pursuant to article 9.2 below or (iii) any past shareholders of the 
Company. 

7.4 The authorised capital of the Company may be increased or reduced by a 
resolution of the general meeting of shareholders adopted in the manner required for 
amendments of these articles of association. 

7.5 The above authorisation may be renewed through a resolution of the general 
meeting of shareholders adopted in the manner required for an amendment of these articles of 
association and subject to the provisions of the Law, each time for a period not exceeding five 
(5) years. 

7.6 In the case of a sole shareholder, articles 7.1 to 7.4 are not applicable. 
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C. SHARES – TRANSFERS – REDEMPTION 
Article 8 Shares 
8.1 The Company may have one or several Shareholders, with a maximum of one 

hundred (100) Shareholders. In the event that the number of Shareholders of the Company 
exceeds one hundred (100) for any reason, the Company shall have a period of one (1) year 
from the date on which such limit was exceeded to convert into a company of another legal 
form. 

Death, suspension of civil rights, dissolution, bankruptcy or insolvency or any other 
similar event regarding any of the Shareholders shall not cause the dissolution of the Company. 

8.2 The shares of the Company are in registered form. 
8.3 A register of shares shall be kept at the registered office of the Company, 

where it shall be available for inspection by any Shareholder. This register shall contain all the 
information required by the Law. Certificates evidencing registrations made in the register with 
respect to a Shareholder may be issued upon request and at the expense of such Shareholder. 

8.4 The Company will recognise only one holder per share. In case a share is 
owned by several persons, they shall appoint a single representative who shall represent them 
towards the Company. The Company has the right to suspend the exercise of all rights attached 
to that share, except for relevant information rights, until such representative has been 
appointed. 

8.5 The Company acting through the Board or the general meeting of the 
Shareholders shall, when so required by the Investment Agreements or these Articles 
(including Article 11), and may otherwise, subject to any prohibition to that effect set out in the 
Investment Agreements, redeem Classes (or, in accordance with Article C.11.13, part of a Sub-
Class), in each case in accordance with the provisions of Luxembourg law, the Investment 
Agreements and these Articles. Subject to Article C.11.13, whenever a redemption occurs, the 
Company shall always redeem a Class in its entirety (including all the Sub-Classes in such 
Class) and shall never redeem a Sub-Class within a Class without redeeming at the same time 
all the other Sub-Classes within the same Class. Subject to Article C.11.13, the Classes 
(including, in each case, the relevant Sub-Classes within a Class) shall be redeemed in reverse 
alphabetical order, starting with the Class J Shares. Notwithstanding the foregoing, the 
Company shall not redeem Class A Shares, if following such redemption there will be no Sub-
Classes of Ordinary 1 Shares and Ordinary 2 Shares outstanding, and there shall be at least one 
entire Sub-Class of Ordinary 1 Shares and one entire Sub-Class of Ordinary 2 Shares 
outstanding at all times unless otherwise agreed in writing by the Other Shareholders Majority 
and the Investor Majority. In the event there is only one Sub-Class of Ordinary 1 Shares and 
one Sub-Class of Ordinary 2 Shares outstanding, the Preference Shares of such Class may be 
redeemed in the manner set out in Article 11. 

8.6 Subsequent Classes shall only become available for redemption once all the 
Shares of the preceding Class have been redeemed in full. Each Class becoming available for 
redemption according to the rule specified in this Article 8 shall be referred to as the “Relevant 
Class of Shares”. 

8.7 The Relevant Class of Shares shall be redeemed and cancelled for an aggregate 
price equal to the value of such Class as determined pursuant to Article 8.10 below (the “Total 
Cancellation Amount”). 

8.8 In the event of a reduction of share capital through the redemption and the 
cancellation of a Class (in the order provided for in Article 8.5), such Class gives the holders 
thereof the right to the relevant portion of the Total Cancellation Amount, which shall be 
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allocated among the Sub-Classes on the basis of their economic entitlement as determined 
pursuant to the Investment Agreements and these Articles. For the sake of clarity and whenever 
a payment or distribution is contemplated on Shares of any Sub-Class (including through a 
distribution of dividends) in the Investment Agreements or these Articles, such distribution 
shall, in the context of a redemption of a Class, be made to and apportioned among the relevant 
Sub-Classes of Shares redeemed by splitting the aggregate redemption price of a Class 
accordingly among the relevant Sub-Classes. In this context and in the event that, on a given 
redemption, a redeemed Sub-Class would have no economic entitlement under the Investment 
Agreements and these Articles, such Sub-Class shall be redeemed for an amount of one euro 
(EUR 1) (which, for the avoidance of doubt, may apply to a Sub-Class of Preference Shares on 
a given year where only the Ordinary Shares are entitled to distributions pursuant to the 
provision of the Investment Agreements and the terms hereof, and vice versa). 

8.9 Without derogating from Article 11.2, the Total Cancellation Amount shall be 
an amount determined by the Board on the basis of the relevant interim accounts of the 
Company as of a date no earlier than the last day of the month preceding the date of the 
redemption and cancellation of the Relevant Class of Shares. The Total Cancellation Amount 
for each Class shall be the Available Amount (increased by the nominal value per share to be 
cancelled) of the Relevant Class of Shares at the time of its redemption and cancellation, unless 
resolved otherwise by the Board, provided however that the Total Cancellation Amount shall 
never be higher than such Available Amount (increased by the nominal value per share to be 
cancelled). 

8.10 The Board can choose to include or exclude in its determination of the Total 
Cancellation Amount all or part of the freely distributable share premium, assimilated premium 
or any other freely distributable reserve, and shall do so when required pursuant to the 
Investment Agreements.  

The “Available Amount” shall be calculated as: 
(i) the total amount of net profits of the Company (including carried forward profits) to 

the extent the holders of shares of the Relevant Class of Shares would have been entitled to 
distributions for these shares, pursuant to these Articles 

increased by  
(ii) any freely distributable reserves including, as may be determined in accordance 

with Article 8.10 of these Articles, the amount of the share premium or assimilated premium 
and legal reserve reduction (the latter relating to the Relevant Class of Shares to be cancelled), 

reduced by 
(iii) any losses (included carried forward losses); and 
(iv) any sums to be placed into non-distributable reserves, each time as to be set out 

in the relevant interim accounts; and 
(v) any accrued and unpaid dividends to the extent those have not already reduced the NP 

(without for the avoidance of doubt, any double counting) 
so that: AA = (NP + P) – (L + LR + LD) whereby:  
AA = Available Amount;  
NP = net profits (including carried forward profits); 
P= any freely distributable reserves including, for the avoidance of doubt, any share 

premium and assimilated premium and, as the case may be, the amount of the share premium 
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reduction and legal reserve reduction (the latter relating to the Relevant Class of Shares to be 
cancelled); 

L= losses (including carried forward losses); 
LR = any sums to be placed into non-distributable reserve(s) pursuant to the requirements 

of law or of these Articles;  
LD = any accrued and unpaid dividends of whichever Class to the extent those have not 

already reduced the NP. 
8.11 If, following a redemption of a Class of Shares, the total outstanding economic 

entitlement and/or any other rights to payments attached to all of the Preference Shares 
(including pursuant to Article 11.12) has or have been satisfied and discharged in full such that 
the outstanding Preference Shares have no further rights to payment under the Articles (other 
than the payment of 1 Euro for the purpose of repurchase of such Sub-Class as provided in (i) 
below), with effect from immediately following such redemption and provided that (but only to 
the extent that) the redemption price has been satisfied in full, (i) any further redemption of a 
Sub-Class of Preference Shares shall be made for an amount of one euro (EUR 1) and (ii) any 
rights attached to the remaining and outstanding Preference Shares, whether under these 
Articles or the Investment Agreements (including any right of a shareholder specifically 
deriving from the fact that such shareholder is the holder of Preference Shares) shall cease to 
exist for all intents and purposes, notwithstanding the fact that any Preference Shares are still 
outstanding (which expired rights shall include, for the avoidance of doubt, any rights which 
are contingent on Investor Condition A continuing to apply, including any of the consent 
matters set out in Part A of Schedule 3 of the Investment Agreement (or Article 29.1) and the 
right to appoint an Investor Observer), and the provisions of the Investment Agreements shall 
be read as if all Preference Shares have been redeemed in full. 

Article 9 Transfers 
9.1 The Shares are freely transferable among Shareholders, subject to the 

provisions of the Companies’ Law, these Articles and the Investment Agreements. Any transfer 
of Shares not made in accordance with the terms of the Investment Agreements shall not be 
recognised by the Company and shall not be recorded in the register of Shareholders of the 
Company. 

9.2 The Shares may only be transferred to third party transferees subject to the 
prior approval of such transfer given by Shareholders holding at least 50% of all the Shares in 
issue but only to the extent permitted or required under the Investment Agreements, in each 
case in accordance with article 710-12 of the Companies Law. Transferees shall only be 
recognised as Shareholders by the Company as holders of Shares of the Company if such 
transferees agree to be bound by the terms of the Investment Agreement (in respect of any 
Ordinary 1 Shares, Ordinary 2 Shares or Preference Shares transferred) and/or the Management 
Investment Agreement (in respect of any Ordinary 3 Shares or Ordinary 4 Shares transferred). 

9.3 If a Shareholder intends to transfer one or more Shares to a third party 
transferee and provided that such transfer is permitted or not otherwise prohibited under these 
Articles or the Investment Agreements (in which case the request will be deemed null and void 
and not considered by the Company and the general meeting of Shareholders), such transferring 
Shareholder shall send a notice to the Company with all relevant details of the proposed 
transfer, including the identity of the transferee, the conditions applicable to the transfer (if any) 
and the transfer price. 

9.4 If the proposed transfer is not approved by the Shareholders of the Company, 
in accordance with Article 9.2, the Shareholders may, within three (3) months from the date of 
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the refusal, acquire the Shares on an equal treatment basis (unless otherwise agreed between 
them) or procure the acquisition of the share(s), at a price determined in accordance with 
Article 9.6, except if the transferring shareholder decides to forego the transfer. Upon request 
of the Board, the three-month period can be extended by the president of the chamber of the 
district court of Luxembourg dealing with commercial matters and sitting as in summary 
proceedings, it being understood that such extension shall not exceed six (6) months. 

9.5 To the extent that the Shareholders have not proposed to acquire the Shares, the 
Company may, within the same timeframe and with the consent of the transferring shareholder, 
decide to (i) reduce its share capital by an amount corresponding to the aggregate nominal 
value of the relevant Shares and (ii) redeem and cancel such Shares at a price determined in 
accordance with Article 9.6. 

9.6 For the purposes of Articles 9.4 and 9.5, the transfer price or redemption price 
shall correspond to:  

9.6.1 in respect of Ordinary Shares, the Prescribed Price; and 
9.6.2 in respect of the Preference Shares, the price calculated in accordance with 

Article 11.12.  
9.7 If, following the expiry of the aforementioned period, neither the existing 

shareholders nor the Company have acquired or redeemed the Shares, the transferring 
Shareholder may freely sell his Shares to the proposed new shareholder(s) at the transfer price 
and conditions that were notified to the Company subject to the provisions of the Investment 
Agreements. 

9.8 Any transfer of Shares shall become effective towards the Company and third 
parties through the notification of the transfer to, or upon the acceptance of the transfer by the 
Company in accordance with article 1690 of the Civil Code, subject to compliance with the 
provisions of the Articles and the Investment Agreements. 

9.9 Save as expressly provided otherwise in the Investment Agreements, in the 
event of death, the Shares of the deceased Shareholder may only be transferred to new 
shareholders subject to the approval of such transfer given by the remaining Shareholders 
holding at least 50% of the Shares owned by the remaining Shareholders. 

9.10 Each Shareholder agrees, and undertakes with each other Shareholder, that it 
shall vote its Shares in favour of any transfer of Shares permitted by and made in compliance 
with the Investment Agreements and these Articles (including, without limitation, to give full 
effect to the implementation of transfers of Shares in accordance with Articles 10.8 to 10.11 
(Syndication), Articles 10.5 to 10.7 (Permitted Transfers; Blacklisted Transferees), 11.12 (Drag 
Along Right), Article 13 (Tag-Along Right), Article 14 (Restrictions on Transfer of Sweet 
Shares), Article 14 (Sweet Shares – Tag-along right) and Article 16 (Sweet Shares – Put 
option) of these Articles), and, in particular, vote in favour of the approval of any transferee of 
such Shares for the purpose of article 710-12 of the Companies’ Law to the extent necessary or 
applicable. 

Article 10 Restrictions on transfer of Securities 
10.1 The provisions of this Article 10 shall apply in relation to Disposals by a 

Shareholder of any Securities. 
Provisions applying to Securities 
10.2 No Disposal of Securities shall take place, and the Board shall not register a 

transfer of Securities, unless it is permitted by, and made in accordance with, either of the 
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Investment Agreements and these Articles and the Companies’ Law including but not limited 
to articles 710-12 and 710-13 of the Companies’ Law.  

10.3 Without prejudice to the provisions of Article 9.2, no Preference Shares may be 
Disposed of unless the transferee of such Preference Shares provides an Irrevocable Waiver to 
the benefit of all other Shareholders and the Company. 

Lock-up Period 
10.4 During the Lock-up Period, no Shareholder shall without Other Shareholder 

Consent and Investor Consent sell, transfer or otherwise Dispose of any of Securities or any 
interest in them, save for a transfer of Securities permitted by Article 10.5 or Article 14 (as 
applicable). 

Permitted Transfers; Blacklisted Transferees 
10.5 No Shareholder shall sell, transfer or otherwise Dispose of and the Company 

shall not register or recognise any transfer of all or any Securities other than as provided in 
Articles 10.5.1 to 10.5.8 below or Article 14 (as applicable) and provided in each case that such 
Disposal is undertaken in accordance with the Companies’ Law, including but not limited to 
articles 710-12 and 710-13 of the Companies’ Law (any transfer in violation of the relevant 
provisions of the Companies’ Law, these Articles and the Investment Agreements shall be null 
and void): 

10.5.1 a transfer in accordance with the Put and Call Arrangements; or 
10.5.2 the granting of a Permitted Encumbrance, subject to the provisions of clause 12 

of the Investment Agreement; or 
10.5.3 a transfer of all or part of its Securities to a Permitted Transferee, provided 

however that: 
a. other than in the case of a transfer to or by an Investor, if at any time following such 

transfer, such Permitted Transferee receiving the Securities ceases to be Controlled by the same 
ultimate beneficial person who Controlled both such Permitted Transferee and the transferring 
Shareholder (the "UBO"), then such Permitted Transferee shall be obligated to transfer all such 
Securities (and any new Securities then held by it) to the UBO or any of its Permitted 
Transferees;  

b. if a Permitted Transferee ceases to be a Permitted Transferee of the transferring 
Shareholder, then such Permitted Transferee shall be obligated to transfer all such Securities 
(and any new Securities then held by it) to the transferring Shareholder or any of its Permitted 
Transferees; and 

c. in the case of a transfer by an Investor which is a Fund of all or part of its Securities to 
an Investor Affiliate which is a limited partner of such Fund, such transfer shall only be 
permitted if it is pursuant to the dissolution or winding-up of such Fund in accordance with the 
terms of its organisational documents (or involuntarily) and the consequent distribution of all 
its unliquidated holdings in portfolio companies (including all its Securities in the Company) to 
its limited partners; or 

10.5.4 a transfer in accordance with Articles 10.8 to 10.11; or 
10.5.5 a transfer in accordance with Article 12; or 
10.5.6 following the Lock-up Period, a transfer in accordance with Article 13, 

provided that the provisions of Articles 10.12 to 10.20 have first been complied with; or 
10.5.7 following the Lock-up Period, in accordance with the mechanism set out in 

paragraph 4 of Schedule 7 of the Investment Agreement.  
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10.6 Notwithstanding anything to the contrary set out in these Articles or the 
Investment Agreements, any Disposal of Securities pursuant to Articles 10.5.1, to 10.5.4 (other 
than a Disposal to a Blacklisted Transferee not approved pursuant to Article 10.7) or in 
accordance with Article 12 or Article 14 (each of the foregoing, a "Permitted Disposal"), may 
be freely effected in accordance with the relevant provisions of the Investment Agreements 
(which in the case of any Disposal of Sweet Shares, or any Disposal of Manco Securities held 
by a Manager or a Manager Permitted Transferee, shall be the relevant provisions in the 
Management Investment Agreement), and for the avoidance of doubt, such Disposal shall not 
be subject to Articles 10.4, Article 10.2, Article 10.5.7, or Articles 10.12 to 10.20 or Article 13. 
The Board shall be obliged to register any Permitted Disposal made pursuant to the above 
provisions. 

10.7 Notwithstanding anything to the contrary set out in these Articles or the 
Investment Agreements, other than in case of a Sale or a Drag Sale or a Disposal otherwise in 
accordance with Article 14, no Disposal of any Securities to a Blacklisted Transferee shall take 
place without Board Consent and Other Shareholder Consent. 

Syndication 
10.8 Notwithstanding anything to the contrary set out in these Articles or the 

Investment Agreements and subject to the application of articles 710-12 and 710-13 of the 
Companies' Law and Article 9.1 above, at any time during the 12 months following 
Completion, the Investors shall be entitled to procure persons (excluding any Blacklisted 
Transferee, unless approved in accordance with Article 10.7) (the "Syndicated Investors") to 
acquire from the Investors some or all of the Syndication Shares. 

10.9 The Investors shall notify the Company when potential acquirers are found for 
any of the Syndication Shares. In relation to the transfer of any Ordinary 2 Shares and/or 
Preference Shares, upon receipt of the share purchase agreement duly signed by the relevant 
parties or equivalent transfer formalities relating to the Disposal of the Syndication Shares in 
accordance with Article 10.8, the Company shall register those acquirers on the register of 
shareholders in respect of the Syndication Shares. 

10.10 The Investors may charge such fees or commission to an acquirer procured 
under Article 10.8 as it may agree with that acquirer and shall not be obliged to account to the 
Company for such sums. 

10.11 Any Syndicated Investor who will, as a result of a transfer in accordance with 
Articles 10.8 and 10.9, hold Shares directly shall be required to (i) enter into a deed of 
adherence in the form set out in the Investment Agreements agreeing to be bound by the terms 
of the Investment Agreements and shall be designated by the deed of adherence as an Investor 
and (ii) to the extent they will as a result of the transfer hold Preference Shares, provide an 
Irrevocable Waiver to the benefit of all other Shareholders and the Company.  

Right of first refusal 
Notice of proposed transfer 
10.12 Subject always to Article 10.2 to 10.4 and Article 10.7 above, and following 

expiry of the Lock-up Period only, if a Shareholder (other than an Investor) (the "Selling 
ROFR Shareholder") wishes to Dispose of all or part of its Securities (other than a disposal 
pursuant to  Article 14) (the "ROFR Offered Interests") to a third party (a "Proposed ROFR 
Purchaser"), the Selling ROFR Shareholder shall first serve a notice on each ROFR Offeree 
confirming that the Selling ROFR Shareholder wishes to sell the ROFR Offered Interests (a 
"ROFR Notice"). 

ROFR Notice 
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10.13 The ROFR Notice: 
10.13.1 shall contain details of the identity of the Proposed ROFR Purchaser together 

with such information as may be reasonably necessary for the ROFR Offerees to reasonably 
understand and assess the identity of the Proposed ROFR Purchaser and, as applicable, its 
ultimate beneficial owner(s);  

10.13.2 shall contain full particulars of the terms and conditions of the offer by the 
Proposed ROFR Purchaser including the number and class of the ROFR Offered Interests and 
the proposed price per individual ROFR Offered Interest which may be different for each class, 
sub-class or type of ROFR Offered Interest but must be the same for each ROFR Offered 
Interest of the same class, sub-class or type (the "ROFR Price"); and 

10.13.3 may contain as a condition (a "Total Transfer Condition") that unless all the 
ROFR Offered Interests are transferred to ROFR Offerees pursuant to Articles 10.12 to 10.20, 
none shall be transferred. 

10.14 A ROFR Notice once given or deemed to be given shall not be revocable, other 
than with the consent of the Board (with Investor Consent). 

Response to the ROFR Notice 
10.15 Each ROFR Offeree shall be entitled, during the period commencing upon 

service of a ROFR Notice and expiring twenty (20) Business Days after the service of a ROFR 
Notice (such period being the "ROFR Period"), to notify the Selling ROFR Shareholder in 
writing: 

10.15.1 that it wishes to acquire some or all of the ROFR Offered Interests (and if so, 
what maximum number of each class of the ROFR Offered Interests it would be willing to 
acquire) from the Selling ROFR Shareholder on the basis of the ROFR Price and otherwise on 
the terms set out in the ROFR Notice (a "ROFR Acceptance Notice"); or 

10.15.2 that it does not wish to acquire all of the ROFR Offered Interests. 
10.16 If a ROFR Offeree fails to give a ROFR Acceptance Notice within the ROFR 

Period, it shall be deemed to have given a notice pursuant to Article 10.15.2 upon the expiry of 
such ROFR Period. 

Exercise of the ROFR 
10.17 If any one or more ROFR Offerees (each an "Accepting ROFR Offeree") 

gives a ROFR Acceptance Notice within the ROFR Period and, if the ROFR Notice contains a 
Total Transfer Condition, such ROFR Acceptance Notices are (in aggregate) in respect of at 
least all of the ROFR Offered Interests: 

10.17.1 the ROFR Offered Interests shall be allocated to the Accepting ROFR Offerees 
in accordance with such ROFR Acceptance Notices, provided that if more than one Accepting 
ROFR Offeree elects to acquire the ROFR Offered Interests, each class of the ROFR Offered 
Interests shall be allocated amongst them in proportion to their respective holdings in the 
Ordinary Shares as between the Accepting ROFR Offerees only, and provided that no 
Accepting ROFR Offeree shall be allocated any Securities in excess of the maximum number 
of each class of Securities set out in its ROFR Acceptance Notice; and 

10.17.2 the ROFR Selling Shareholder shall transfer, all of the ROFR Offered Interests, 
or, if the ROFR Notice did not contain a Total Transfer Condition, all of the ROFR Offered 
Interests in respect of which Acceptance Notices were served, in each case free from all 
Encumbrances and together with all rights attaching thereto on the day falling twenty (20) 
Business Days after the earlier of: 
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a. the expiry of the ROFR Period; and 
b. the date on which all of the ROFR Offerees have given ROFR Acceptance Notices,  
to the Accepting ROFR Offerees (in such proportions as are described in Article 10.17.1), 

such transfer to be on the terms set out in the ROFR Notice and made against payment per 
ROFR Offered Interest of the ROFR Price to the Selling ROFR Shareholder; and 

10.17.3 if the ROFR Notice did not contain a Total Transfer Condition, the Selling 
ROFR Shareholders shall be entitled to offer any ROFR Offered Interests in respect of which 
ROFR Acceptance Notices were not given for sale to the Proposed ROFR Purchaser (and not to 
any other person without first complying again with the provisions of Articles 10.12 to 10.17), 
provided that (unless otherwise agreed by all of the ROFR Offerees) the price for the ROFR 
Offered Interests paid by the Proposed ROFR Purchaser is at least equal to the ROFR Price, 
and attributing, for these purposes, to any deferred or contingent consideration for which the 
Proposed ROFR Purchaser is liable no value in the calculation of the aggregate price to be paid 
for the ROFR Offered Interests. 

For the avoidance of doubt, the provisions of Article 13 shall not apply to any transfer of 
ROFR Offered Interests to ROFR Offerees in accordance with this Article 10.17. 

Non-exercise of ROFR 
10.18 If all ROFR Offerees give or are deemed to give notice pursuant to Article 

10.15.2 or, if the ROFR Notice contains a Total Transfer Condition and ROFR Acceptance 
Notices are given but are not (in aggregate) in respect of at least all of the ROFR Offered 
Interests, the Selling ROFR Shareholders shall be entitled to offer the ROFR Offered Interests 
for sale to the Proposed ROFR Purchaser (and not to any other person without first complying 
again with Article 10.12, in which case the provisions of Articles 10.12 to 10.20 shall apply 
again) provided that (unless otherwise agreed by all of the ROFR Offerees) the price for the 
ROFR Offered Interests paid by the Proposed ROFR Purchaser is at least equal to the ROFR 
Price, and attributing, for these purposes, to any deferred or contingent consideration for which 
the Proposed ROFR Purchaser is liable no value in the calculation of the aggregate price to be 
paid for the ROFR Offered Interests. 

10.19 No sale of ROFR Offered Interests to a Proposed ROFR Purchaser may be 
made pursuant to Articles 10.17 or 10.18 unless such sale is completed within three months of 
the expiry of the ROFR Period.  

Restrictions on serving a ROFR Notice 
10.20 A ROFR Notice shall not be capable of being served pursuant to Article 10.12 

on any given date if the proposed Selling ROFR Shareholder has served a ROFR Notice during 
the three months prior to such date in respect of some or all of its Securities. 

Article 11 Redemption 
Redemption at the option of the Company  
11.1 Subject to Article 11.3, the Company may (subject always to a minimum 

Preference Share Multiple on all Preference Shares to be redeemed of 1.5) at any time on not 
less than twenty-five (25) Business Days' notice in writing to the holders of Preference Shares 
(the “Company Redemption Notice”), which notice shall inter alia specify, the price payable 
for the Preference Shares to be redeemed, calculated in accordance with Article 11.12, and the 
date on which the Preference Shares shall be redeemed by the Company, redeem an entire Sub-
Class of Preference Shares, together with the other Sub-Classes of Shares belonging to the 
same Class of Shares in accordance with Article 8, as specified in such Company Redemption 
Notice. 
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11.2 A Sub-Class of Preference Shares shall be redeemed for a price corresponding 
to the aggregate redemption price of all the Preference Shares outstanding in the Sub-Class so 
redeemed, determined in accordance with Article 11.12 (the “Standard Redemption Price”) 
and adjusted, as the case may be, pursuant to the mechanics set out in this Article. 
Notwithstanding the foregoing but subject to the terms of the Investment Agreements, in order 
for the redemption price of the Sub-Class of Preference Shares so redeemed to match their 
economic entitlement under the Investment Agreements and these Articles at the time of the 
relevant redemption (whether on an optional redemption pursuant to Article 11.1, a mandatory 
redemption pursuant to Article 11.4 or otherwise):  

(i) the redemption price may be lower than the Standard Redemption Price, in which case 
the unpaid balance (including Preference Share Principal Amount and the Arrears), in euro, 
shall be deemed allocated and added to the Preference Share Principal Amount and the Arrears 
(as applicable) of the Sub-Classes of Preference Shares remaining in issue (and if only one 
Sub-Class of Preference Shares is left outstanding, then the unpaid balance (including 
Preference share Principal Amount and the Arrears) shall be deemed allocated and added to the 
Preference Shares in such Sub-Class that have not been redeemed), and shall be taken into 
consideration thereafter for the calculation and determination of any redemption price payable 
on a redemption of such remaining Sub-Classes of Preference Shares (for the avoidance of 
doubt and without derogating from the generality of the above, in the event of a Permitted 
Dividend, the Board, at its discretion but subject to the terms of the Investment Agreements, 
may redeem the applicable Sub-Class of Preference Shares for 1 Euro and assign its redemption 
economic value to the other outstanding Classes of Preference Shares); and 

(ii) the redemption price may be greater than the Standard Redemption Price, in 
which case the excess balance paid, in euro, shall be deemed allocated and deducted from the 
Preference Share Principal Amount and the Arrears (as applicable) of the Sub-Classes of 
Preference Shares remaining in issue, and shall be taken into consideration thereafter for the 
calculation and determination of any redemption price payable on a redemption of such Sub-
Classes of Preference Shares. In the event that, as a result of the foregoing, the total outstanding 
economic entitlement and/or any other rights to payments attached to the Preference Shares 
would be satisfied and discharged in full and would result in the outstanding Preference Shares 
having no further right to payment hereunder, any further redemption of a Sub-Class of 
Preference Shares thereafter shall be made for an amount of one euro (EUR 1), 

provided that upon redemption of the final Class of Preference Shares, the price payable 
for such Preference Shares to be redeemed shall correspond to the entire outstanding economic 
entitlement calculated in accordance with Article 11.12 (as adjusted in accordance with this 
Article 11.2) of all Preference Shares ever issued, reduced by any distribution and redemptions 
already made on the Preference Shares, so that, following such redemption, the total 
outstanding economic entitlement and/or any other rights to payments attached to the 
Preference Shares shall be satisfied and discharged in full and result in the outstanding 
Preference Shares having no further right to payment hereunder. 

11.3 If at any time the holder of Preference Shares has notified the Company of a 
claim under the warranties and/or indemnities set out in the Share Purchase and Subscription 
Agreement and the Group Loss relating to such claim has not been Determined, no Company 
Redemption Notice may be issued without the prior written consent of such holder of 
Preference Shares.  

Mandatory Redemption 
11.4 If a Redemption Event occurs or the Investors are otherwise permitted to do so 

under the Investment Agreements, the Investors (acting by Investor Majority) may serve a 
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notice to the Company notifying it that it is, with immediate effect, offering its Preference 
Shares for redemption by the Company, which notice shall inter alia specify that the 
Redemption Event or other event in accordance with the terms of the Investment Agreements 
has occurred, the price payable for the Preference Shares to be redeemed and the date on which 
the Preference Shares shall be redeemed by the Company (which date shall be at least 10 days 
from the date of notice, except if the Redemption Event is one of the transactions set out in sub-
paragraphs (a) or (b) of the definition of Redemption Event, in which case the redemption date 
will be the date of completion of such transaction) (the “Investor Redemption Notice”) it 
being understood that a redemption of the Preference Shares for the purposes hereof shall 
consist of the redemption of one Sub-Class of Preference Shares (together with the other Sub-
Classes of Shares belonging to the same Class of Shares subject to, and in accordance with, 
Article 8) and that the provisions of Article 11.5 shall apply to determine the price. 

11.5 The price payable for the Preference Shares to be redeemed pursuant to an 
Investor Redemption Notice shall correspond to the entire economic entitlement calculated in 
accordance with Article 11.12 (as adjusted in accordance with Article 11.2) of all Preference 
Shares ever issued, reduced by any distribution and redemptions already made on the 
Preference Shares, so that, following such mandatory redemption, the total outstanding 
economic entitlement and/or any other rights to payments attached to the Preference Shares 
shall be satisfied and discharged in full and result in the outstanding Preference Shares having 
no further right to payment hereunder. Following such redemption and provided that (but only 
to the extent that) the redemption price set out in the Investor Redemption Notice has been 
satisfied in full, any further redemption of a Sub-Class of Preference Shares shall be made for 
an amount of one euro (EUR 1). Each other Sub-Class (other than the Sub-Class of Preference 
Shares) within the Class being redeemed pursuant to an Investor Redemption Notice shall be 
redeemed for an amount of one euro (EUR 1). 

11.6 Upon receipt by the Company of Investor Redemption Notice, the Company 
will be obligated to redeem one Sub-Class of Preference Shares (together with the other Sub-
Classes of Shares belonging to the same Class of Shares in accordance with and subject to 
Article 8) by the date set out in the Investor Redemption Notice (or, if the Redemption Event is 
one of the transactions set out in sub-paragraphs (a) or (b) of the definition of Redemption 
Event, the date of completion of such transaction) and at for the applicable redemption price in 
accordance with Article 11.5. Following such redemption and the entire economic entitlement 
satisfied in full, the provisions of Article 8.11 and clause 21.5 of the Investment Agreement 
shall apply. 

11.7 To the extent that the redemption price of the Preference Shares to be 
redeemed following service of an Investor Redemption Notice is not discharged in full as a 
result of the Company (and the Group) not having sufficient amounts available for distribution 
or for any other reason: 

11.7.1 the Preference Dividend shall continue to accrue on the Preference Shares shall 
until the date of actual redemption, and the unpaid amount (including Preference Dividend) 
shall carry interest at the rate of 2% per annum from and including the redemption date 
concerned down to and including the date of actual redemption; 

11.7.2 no further distributions by the Company shall be made in priority to the 
Preference Shares (as the case may be through redemptions of Classes, where payments are 
made exclusively on the Preference Shares, with the other Sub-Classes being redeemed for one 
euro EUR 1) until the redemption price set out in the Investor Redemption Notice, together 
with all additional Preference Dividend and additional interest which has accrued pursuant to 
11.7.1, has been satisfied in full; and 
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11.7.3 notwithstanding (and without prejudice to) clause 21 or 22 of the Investment 
Agreement, the Investors (acting by Investor Majority) shall have the continuing right to 
require the Company to initiate, at the Investors' election (acting by Investor Majority), a 
Listing or a Refinancing to the extent required for the purposes of enabling the Company to 
satisfy the redemption price set out in the Investor Redemption Notice, together with all 
additional Preference Dividend and additional interest which has accrued pursuant to 11.7.1, in 
full (as the case may be through a further redemption of part or all of the then outstanding 
Preference Shares), 

in each case, until the Preference Shares have been redeemed (and their entire economic 
entitlement satisfied) in full. 

Completion of Redemption 
11.8 Completion of the sale and redemption of the Investor’s Preference Shares in 

accordance with the Company Redemption Notice or Investor Redemption Notice (each a 
"Redemption Notice") shall, subject only to receipt by the holder(s) of such Preference Shares 
of the price payable for the Preference Shares to be redeemed (calculated in accordance with 
Article 11.12), take place automatically on the date specified in the Redemption Notice. The 
Company shall update its books, records and registers accordingly effective as of such transfer 
date. 

11.9 If the Company defaults in providing any document reasonably requested by a 
holder of Preference Shares in connection with the redemption of some or all of its Preference 
Shares, such holder may nominate some person to execute any such document on behalf of the 
Company. 

11.10 The Company shall procure (so far as it is able) that each of its subsidiaries and 
each of its subsidiary undertakings which has sufficient available funds for distribution shall 
from time to time declare and pay to the Company (or, as the case may be, the relevant Group 
Company that is its immediate holding company or parent undertaking) such distributions as 
are necessary to permit prompt redemption of any Preference Shares on their due date for 
redemption in accordance with the Companies' Law. 

11.11 Each Shareholder (other than the Investors) undertakes with each other 
Shareholder that it will vote in favour of any redemption of Shares permitted by and made in 
compliance with this Article 11 and the Investment Agreements. 

Price Payable 
11.12 The amount payable to the holders of Preference Shares in respect of any 

redemption of Preference Shares shall, in respect of each Preference Share (but subject for the 
avoidance of doubt to any adjustment set out in this Article 11), be the higher of: 

11.12.1 the aggregate of the Preference Share Principal Amount for such Preference 
Share together with all outstanding Arrears and other amounts owing thereon or payable in 
respect thereof; or 

11.12.2 such amount required to be received by the holder of such Preference Share such 
that the Preference Share Multiple would equal at least 1.5.  

Sweet Shares redemption 
11.13 Where immediately prior to an Exit (or, if earlier, an Investor Exit Sale), 

Manco Warehouse holds Manco Securities that have been purchased from Leavers in 
accordance with clause 8 of the Management Investment Agreement and not reallocated to 
another Manager, the underlying Sweet Shares to which such Manco Securities relate shall be 
redeemed by the Company for an aggregate amount equal to the outstanding balance of the 
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Manco Warehouse Loan, and there shall be a corresponding redemption and cancellation by 
Manco of such Manco Securities resulting in a distribution to the Manco Warehouse of an 
amount equal to the Manco Warehouse Loan which shall be applied by the Manco Warehouse 
to the settlement of the Manco Warehouse Loan. 

Article 12 Drag-along right  
12.1 If a Drag Sale is proposed, the Proposed Drag Seller(s) or any of them may, 

subject to the Drag Condition and following execution of a binding agreement (whether 
conditional or unconditional) for the transfer of Company Securities to the Proposed Drag 
Buyer which would on completion constitute a Drag Sale (the "Drag Sale Agreement"), by 
serving a notice in writing (a "Drag Notice") on each holder of Ordinary Shares, Preference 
Shares and any other Securities in the Company, who is not a party to the Drag Sale Agreement 
(each a "Dragged Seller"), require that Dragged Seller to transfer the legal and beneficial title 
to the Ordinary Shares and Preference Shares, and any other classes of shares or Securities in 
the Company registered in its name (the "Drag Shares") to one or more persons (provided that 
each such person is the Proposed Drag Buyer or an Affiliate of the Proposed Drag Buyer) 
identified in the Drag Notice (each a "Drag Buyer"), in each case, at the consideration 
indicated in Article 12.2 (the "Drag Price") on the date indicated in the Drag Notice (the 
"Drag Completion Date"), being not less than seven (7) days after the date of the Drag Notice 
and not prior to the date of completion of the Drag Sale Agreement, and on the terms set out in 
this Article 12. If the Drag Sale Agreement does not complete, the Drag Notice shall lapse and 
the provisions of this Article 12. shall cease to apply in relation to that Drag Notice. 

12.2 The consideration for the Drag Shares shall be: 
12.2.1 in respect the Preference Shares, an amount in cash equal to the higher of: 
a. the aggregate of the Preference Share Principal Amount for all such outstanding 

Preference Shares together with all Arrears and other amounts due and owing thereon; and 
b. such amount required to be received by them such that the Preference Share Multiple 

on all Preference Shares would equal at least 1.5; 
12.2.2 in respect of the Ordinary 1 Shares and Ordinary 2 Shares, an amount 

calculated on the basis of the highest consideration offered for each such Ordinary Share in the 
Drag Sale Agreement (or, if higher, the highest consideration previously paid by any member 
of the Proposed Drag Buyer Group for an Ordinary Share), and allocated between the Ordinary 
1 Shares and Ordinary 2 Shares in accordance with these Articles, subject always to the 
Investors receiving an amount not less than the Investor Multiple Amount (and the 
consideration for all other Ordinary 1 Shares and Ordinary 2 Shares shall be adjusted 
accordingly);  

12.2.3 in respect of each Sweet Share, an amount equal to the Return; and 
12.2.4 in respect of any other Security, an amount equal to highest consideration 

offered for each such Security in the Drag Sale Agreement (or, if higher, the highest 
consideration previously paid by any member of the Proposed Drag Buyer Group for such a 
Security),  

and subject to Article 12.3 and 12.7, shall be paid at the same time as the consideration is 
payable under the Drag Sale Agreement (or, if later, on the Drag Completion Date) and shall be 
subject to the same payment terms including as to the form of consideration (subject always to 
the Drag Condition being met). 

12.3 For the purposes of Article 12.2 "consideration" may include an offer to 
subscribe for or acquire any share, debt, instrument or other security in the capital of any 
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member of the Proposed Drag Buyer group undertaking, or any other securities or assets of any 
kind, made to the holders of Securities of the Company, provided that, unless agreed by the 
Investors (acting by an Investor Majority) otherwise, all amounts payable to the Investors up to 
the amount required to ensure that the Drag Condition is met must be paid in cash (and, for the 
avoidance of doubt, where cash is being paid as an alternative to non-cash consideration, it 
shall be of equivalent value, with no discount of any kind applied to the non-cash 
consideration), and any amounts beyond that threshold can be in non-cash provided that it is on 
the same terms and in the same proportions as the other Shareholders in accordance with the 
terms of the Drag Sale Agreement. 

12.4 No Drag Sale shall be effected as long as the Preference Shares held at such 
time by the Investors are outstanding, unless as part of such Drag Sale, the holders of the 
Preference Shares receive an amount for their Preference Shares equal to the higher of: 

12.4.1 the aggregate of the Preference Share Principal Amount for all such 
outstanding Preference Shares together with all outstanding Arrears and other amounts due and 
owing thereon or in respect thereof; or 

12.4.2 such amount required to be received by each of them such that the Preference 
Share Multiple on all Preference Shares would equal at least 1.5. 

12.5 Each Dragged Seller shall transfer the legal and beneficial title to its Drag 
Shares to the Drag Buyer(s) on the terms set out in this Article 12, by delivering to the 
Company on behalf of the Drag Buyer(s) on or before the Drag Completion Date: 

12.5.1 if a certificate has been issued, the relevant share certificate(s) (or an indemnity 
in respect thereof in a form reasonably satisfactory to the Board); and 

12.5.2 a duly executed sale agreement or form of acceptance in a form required by the 
Proposed Drag Seller(s) under which the Dragged Seller will provide representations and 
warranties with respect to its title to, and ownership of, the relevant Securities and will transfer 
on the Drag Completion Date the legal and beneficial title to its Drag Shares to the Drag Buyer 
free from all Encumbrances and with full title guarantee. 

12.6 The Proposed Drag Buyer shall pay to the Dragged Sellers the Drag Price due 
in respect of the Securities held by each of them on the Drag Completion Date, subject to the 
delivery to the Company by that Dragged Seller of the documents required under Article 12.5.  

12.7 If a Dragged Seller fails to comply with its obligations under Article 12.5 (a 
"Defaulting Dragged Seller"), any member of the Board is authorised to execute, complete 
and deliver as agent for and on behalf of that Dragged Seller each of the documents referred to 
in Article 12.5. The Board shall register the transfer(s), after which the validity of such 
transfer(s) shall not be questioned by any person. If, under Article 12.3 and for the purposes of 
Article 12.2, the "consideration" includes an offer to subscribe for or acquire any share, debt 
instrument or other security in the capital of any member of the Proposed Drag Buyer Group as 
an alternative (whether in whole or in part), subject always to the provisions of Article 12.3 
and, in respect of the Sweet Shares held by the Manco, the Management Investment 
Agreement, the manager so authorised shall have full and unfettered discretion to elect which 
alternative to accept in respect of each Defaulting Dragged Seller (and may elect for different 
alternatives for different Defaulting Dragged Sellers) and neither the Board nor the manager so 
authorised shall have any liability to such Defaulting Dragged Sellers in relation thereto.  

12.8 If a certificate has been issued in respect of its Drag Shares (or any of them), 
each Defaulting Dragged Seller shall surrender its share certificate(s) relating to its Drag Shares 
(or provide an indemnity in respect thereof in a form satisfactory to the Board) to the Company 
or the Proposed Drag Buyer. On, but not before, such surrender or provision, the Defaulting 
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Dragged Seller shall be entitled to the aggregate Drag Price for its Drag Shares transferred on 
its behalf without interest. If a certificate has not been issued in respect of its Drag Shares (or 
any of them), the Defaulting Dragged Seller will be entitled, upon registration of the transfer of 
the Drag Shares to the Proposed Drag Buyer (or such person nominated by it) to the aggregate 
Drag Price for its Drag Shares transferred on its behalf without interest. Payment to the 
Dragged Seller(s) shall be made in such manner as is agreed between the Company or the 
Proposed Drag Buyer and the Dragged Seller(s) and in the absence of such agreement, by 
cheque to the relevant Dragged Seller's last known address. Receipt of the aggregate Drag Price 
for the Drag Shares so transferred shall constitute an implied warranty from the relevant 
Dragged Seller(s) in favour of the Proposed Drag Buyer(s) that the legal and beneficial title to 
the relevant Drag Shares was transferred free from all Encumbrances and with full title 
guarantee. 

12.9 The Shareholders acknowledge and agree that the authority conferred under 
Article 12.7 is necessary as security for the performance by the Dragged Seller(s) of their 
obligations under this Article 12. 

12.10 Subject to Article 12.11, unless the relevant member of the Drag Buyer Group 
otherwise agrees in writing, any Drag Shares held by a Defaulting Dragged Seller on the date 
of a Drag Notice shall cease to confer the right to receive notice of or to attend or vote at any 
general meeting of the Company or at any meeting of the holders of any class of shares in the 
capital of the Company or for the purposes of a written resolution of the Company with 
automatic effect from the Drag Completion Date and the relevant shares shall not be counted in 
determining the total number of votes which may be cast at any such meeting or required for 
the purposes of a written resolution or for the purposes of any other consent required under the 
Investment Agreement or these Articles. 

12.11 The rights referred to in Article 12.10 shall be restored immediately upon the 
Company registering a transfer of the Drag Shares in accordance with this Article 12. 

12.12 If any shares of any class are issued by the Company at any time after the date 
of the Drag Notice(s) (whether as a result of a Shareholders' interest or by virtue of the exercise 
of any right or option or otherwise) (the "Subsequent Shares"), the Proposed Drag Buyer shall 
be entitled to serve an additional notice (a "Further Drag Notice") on each holder of such 
shares (a "Further Dragged Seller") requiring them to transfer the legal and beneficial title to 
all their Subsequent Shares to one or more persons identified in the Further Drag Notice at the 
consideration indicated in Article 12.2 on the date indicated in the Further Drag Notice(s) (the 
"Further Drag Completion Date"), being not prior to the date of completion of the Drag Sale 
Agreement. The provisions of this Article 12 shall apply to the Subsequent Shares, with the 
following amendments: 

12.13 references to the "Drag Notice(s)" shall be deemed to be references to the 
"Further Drag Notice(s)"; 

12.14 references to the "Drag Share(s)" shall be deemed to be references to the 
"Subsequent Share(s)"; 

12.15 references to the "Drag Completion Date" shall be deemed to be references to 
the "Further Drag Completion Date"; and 

12.16 references to a "Dragged Seller" shall be deemed to be references to a "Further 
Dragged Seller". 

12.17 Any transfer of Securities made pursuant to, and in accordance with, this 
Article 12 (including the transfer of Securities pursuant to the proposed Drag Sale under Article 
12.1) shall not be subject to any other restrictions on Disposal contained in the Investment 
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Agreements or these Articles provided that such transfer is undertaken in accordance with the 
Companies’ Law, including but not limited to articles 710-12 and 710-13 of the Companies’ 
Law (any transfer in violation of the relevant provisions of these Articles and the Investment 
Agreements shall be null and void). 

Article 13 Tag-along right 
13.1 Except in the case of a Permitted Disposal or a transfer to ROFR Offerees 

pursuant to, and in accordance with Article 10.17, if a Sell-off or a Sale is proposed, no transfer 
of Ordinary 1 Shares or Ordinary 2 Shares to the proposed Sell-off or Sale may be made unless 
the Major Shareholder (or, as applicable, the Major Shareholders) (the "Tag Seller(s)") who 
proposes to sell some or all of its Ordinary Shares procures that the proposed purchaser of such 
Ordinary Shares (the "Tag Purchaser") makes an unconditional offer in writing to each Tag 
Beneficiary to acquire its Tag Securities on the terms and conditions set out in this Article 13 
(the "Tag Offer"), provided that no Tag Offer may be made unless and until the provisions of 
Articles 10.12 to 10.20, as applicable, have been complied with in full.  

13.2 The Tag Offer shall specify: 
13.2.1 the identity of the Tag Purchaser; 
13.2.2 the number of Ordinary 1 Shares and Ordinary 2 Shares proposed to be sold by 

the Tag Seller(s) (the "Offered Tag Shares");  
13.2.3 the proposed date for completion of the proposed Sell-off or Sale (which shall 

be not less than seven and no more than fourteen(14) days after the date on which the Tag Offer 
closes for acceptances); and 

13.2.4 the terms of the sale of the Offered Tag Shares, including the price per Offered 
Tag Share, and all other terms and conditions relating to the Sell-off or Sale.  

13.3 The terms of the Tag Offer shall be that: 
13.3.1 it shall be open for acceptance (by notice in writing to the Tag Seller) by each 

Tag Beneficiary (in respect of some or all of its Tag Securities) for not less than seven days (or 
such lesser number of days as is agreed in writing by the Board, an Investor Majority and the 
Other Shareholder Majority), and shall be deemed to have been rejected by a Tag Beneficiary if 
not accepted by it in accordance with the terms of the Tag Offer within the such acceptance 
period; 

13.3.2 any acceptance of the Tag Offer shall be irrevocable;  
13.3.3 the consideration for each Tag Security shall be: 
a. in the event of Sale only, in respect of the Preference Shares, an amount in cash equal 

to the higher of:  
i. the aggregate of the Preference Share Principal Amount for all such outstanding 

Preference Shares together with all Arrears and other amounts due and owing thereon; and 
ii. such amount required to be received by the Investors such that the Preference Share 

Multiple for each Preference Share would equal at least 1.4; and 
b. in respect of each Ordinary 1 Share and Ordinary 2 Share, an amount in cash 

calculated on the basis of the highest consideration offered for each Ordinary 1 Share, pursuant 
to the proposed Sale or Sell-off, and allocated in accordance with these Articles. 

13.4 the consideration offered in respect of the Tag Securities shall in the same form 
of that offered for the Offered Tag Shares and shall be subject to the same payment terms; 

13.5 each Tagging Shareholder and each Tag Seller: 
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13.5.1 shall pay its share, pro rata to the proceeds received by it in respect of Ordinary 
Shares (only) in the Sale or Sell-off (as a deduction from the gross pre-tax proceeds to be 
received, without prejudice to any other deductions lawfully required to be made), of the costs 
incurred by the Tag Seller(s) and/or the Tagging Shareholder in connection with the proposed 
Sale or Sell-off and the transfer of the Tag Securities, to the extent that such costs have been 
incurred on behalf of the Tag Seller(s) and the Tagging Shareholders; and 

13.5.2 shall (pursuant to Article 13.3) transfer the legal and beneficial title to its Tag 
Securities together with all rights attaching to them, free from all Encumbrances and with full 
title guarantee. 

13.6 To the extent a Tag Beneficiary duly exercises its tag right and accepts the Tag 
Offer (in whole or in part) (such exercising Tag Beneficiary, a "Tagging Shareholder", and 
the Tag Securities in respect of which it accepts the Tag Offer, the "Tag Exercised 
Securities") pursuant to this Article 13, then at the completion of the proposed Sell-off or Sale 
(which shall be not less than seven and no more than 14 days after the date on which the Tag 
Offer closes for acceptances) ("Tag Completion Date"), the Tag Seller(s) shall transfer their 
Offered Tag Shares to the Tag Purchaser only if the Tag Purchaser concurrently therewith 
purchases, on the terms and conditions specified in the Tag Offer, all of the Tag Exercised 
Securities in respect of which the Tagging Shareholders have accepted the Tag Offer in 
accordance with the terms of this Article 13. 

13.7 Each Tagging Shareholder shall transfer the legal and beneficial title to its Tag 
Exercised Securities to the Tag Purchaser on the terms set out in this Article 13, by delivering 
to such Tag Purchaser on or before the Tag Completion Date: 

13.7.1 if a certificate has been issued in respect of any of its Tag Exercised Securities, 
relevant share certificate(s) (or an indemnity in respect thereof in a form reasonably satisfactory 
to the Board); and 

13.7.2 a duly executed sale agreement or form of acceptance in a form required by the 
Tag Purchaser, subject to and in accordance with Article 13.5.2, against payment on the Tag 
Completion Date of the aggregate consideration due to it under the Tag Offer. 

13.8 A failure by the Tagging Shareholder to perform its obligations under Article 
13.5 above to deliver the documents specified in Article 13.5 on the Tag Completion Date, 
shall not delay such completion, and in such case the Tagging Shareholder shall be entitled to 
join the Sale or the Sell-off provided that it delivers the documents required in accordance with 
Article 13.5 within 20 Business Days of the Tag Completion Date. The Tag Seller(s) shall 
notify the Tag Shareholder of the anticipated Tag Completion Date at least five (5) Business 
Day before that date. 

13.9 Subject to first complying with the provisions of Articles 10.12 to 10.20, any 
transfer of Securities made by a Tagging Shareholder pursuant to, and in accordance with, this 
Article 13 shall not be subject to any other restrictions on Disposal contained in the Investment 
Agreement or these Articles provided that such Disposal is undertaken in accordance with the 
Companies’ Law, including but not limited to articles 710-12 and 710-13 of the Companies’ 
Law (any transfer in violation of the relevant provisions of these Articles and the Investment 
Agreement shall be null and void). For the avoidance of doubt, the provisions of this Article 13 
shall not apply to any Disposal of Securities by any Investor.  

Article 14 Restrictions on transfer of Sweet Shares 
14.1 No Disposals are permitted by Manco or the Managers unless made in 

accordance with this Article 14, these Articles and the Companies’ Law. 
14.2 In the case of Manco, no Disposals of Interests are permitted except: 
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(A) in connection with an Exit as directed by the Board; 
(B) a transfer in accordance with Article 12; 
(C) a transfer in accordance with Article 15; 
(D) a transfer in accordance with Article 16; 
(E) a transfer in accordance with Article 17; 
(F) a transfer with the prior written approval of the Board; or 
(G) a transfer in accordance with the Management Investment Agreement, 
and any purported Disposal of Interests which does not comply with this Article shall be 

void and of no effect and the Company shall in no way give effect to any such impermissible 
Disposal. 

14.3 In the case of the Managers or any Manager Permitted Transferee, no 
Disposals of Interests are permitted except a transfer permitted by the Management Investment 
Agreement, and any purported Disposal of Interests which does not comply with this Article 
shall be void and of no effect and the Company shall in no way give effect to any such 
impermissible Disposal. 

Article 15 Sweet Shares – Tag-along right 
15.1 Except in the case of a disposal in accordance with any of Articles 10.5.1 to 

10.5.5 or a transfer to ROFR Offerees pursuant to, and in accordance with Article 10.17, if a 
Sale or an Investor Exit Sale is proposed, no transfer of Ordinary 1 Shares, Ordinary 2 Shares 
or Preference Shares pursuant to the proposed Sale or Investor Exit Sale may be made unless 
the Shareholder (or, as applicable, the Shareholders) (the “Sweet Tag Seller(s)”) who proposes 
to sell some or all of its Ordinary Shares or Preference Shares procures that the proposed 
purchaser of such Ordinary Shares or Preference Shares (the “Sweet Tag Purchaser”) makes 
an unconditional offer in writing to Manco to acquire the Sweet Tag Securities (following their 
conversion in accordance with Article 15.6) in respect of each Manager (and each Manager 
Permitted Transferee) on the terms and conditions set out in this Article 15 (each, a “Sweet 
Tag Offer”), provided that no Sweet Tag Offer may be made unless and until the provisions of 
Articles 10.12 to 10.20, as applicable, have been complied with in full.  

15.2 The Sweet Tag Offer shall specify: 
15.2.1 the identity of the Sweet Tag Purchaser; 
15.2.2 the number of Ordinary 1 Shares, Ordinary 2 Shares and Preference Shares 

proposed to be sold by the Sweet Tag Seller(s) (the “Sweet Offered Tag Shares”);  
15.2.3 the proposed date for completion of the proposed Sale or Investor Exit Sale 

(which shall be not less than seven (7) and no more than fourteen (14) days after the date on 
which the Sweet Tag Offer closes for acceptances); and 

15.2.4 the terms of the sale of the Sweet Offered Tag Shares, including the price per 
Sweet Offered Tag Share, and all other terms and conditions relating to the Sale or Investor 
Exit Sale.  

15.3 The terms of the Sweet Tag Offer shall be that: 
15.3.1 it shall be open for acceptance (by notice in writing to the Sweet Tag Seller) by 

Manco (in respect of some or all of the Sweet Tag Securities relating to each Manager and 
his/her Manager Permitted Transferees) for not less than seven (7) days (or such lesser number 
of days as is agreed in writing by the Board with the prior written consent of the Managers' 
Representative (as defined in the Management Investment Agreement)) (the “Sweet Tag 
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Window”), and shall be deemed to have been rejected if not accepted by it in accordance with 
the terms of the Sweet Tag Offer within such acceptance period; 

15.3.2 any acceptance of the Sweet Tag Offer shall be irrevocable;  
15.3.3 the consideration for each Sweet Tag Security (and Sweet Converted Tag 

Security) shall have a value equal to the Return save that, where the relevant Sweet Shares have 
been converted into Ordinary 1 Shares in accordance with Article 15.6, the consideration for 
each Ordinary 1 Share (as converted) shall be equal to the price per Ordinary 1 Share forming 
part of the Sweet Offered Tag Shares; 

15.3.4 the consideration offered in respect of the Sweet Tag Securities shall be in the 
same form as that offered for the Sweet Offered Tag Shares and shall be subject to the same 
payment terms; and 

15.3.5 Manco shall (pursuant to Article 15.3) transfer the legal and beneficial title to 
its Sweet Tag Securities (following their conversion in accordance with Article 15.6) together 
with all rights attaching to them, free from all Encumbrances and with full title guarantee. 

15.4 Manco shall pass on the Sweet Tag Offer to each Manager within one day of 
receipt. Each Manager (on their own behalf and that of their Manager Permitted Transferees, if 
applicable) may accept the Sweet Tag Offer by notice in writing to Manco (which shall include 
notice given by the Managers’ Representative (as defined in the Management Investment 
Agreement) on his or her behalf if so directed by the relevant Manager) in respect of the Sweet 
Shares to which his or her (or his or her Manager Permitted Transferees', if applicable) Manco 
Securities relate no later than one day prior to the expiry of the Sweet Tag Window, which 
acceptance shall be communicated by Manco to the Sweet Tag Purchaser within the Sweet Tag 
Window. If a Manager does not accept the Sweet Tag Offer within such period in accordance 
with this Article 15.4, such Manager shall be deemed to have rejected the Sweet Tag Offer. 

15.5 To the extent Manco duly exercises its tag right and accepts the Sweet Tag 
Offer (in whole or in part) in respect of a Manager on the instructions of such Manager in 
accordance with Article 15.4 (such exercising Manager and his/her Manager Permitted 
Transferees, a “Sweet Tagging Manager”, and the Sweet Tag Securities in respect of which 
the Sweet Tag Offer is accepted, the “Sweet Tag Exercised Securities”) pursuant to this 
Article 15, then at the completion of the proposed Sale or Investor Exit Sale (which shall be not 
less than seven (7) and no more than fourteen (14) days after the date on which the Sweet Tag 
Offer closes for acceptances) (“Sweet Tag Completion Date”), the Sweet Tag Seller(s) shall 
transfer their Sweet Offered Tag Shares to the Sweet Tag Purchaser only if the Sweet Tag 
Purchaser concurrently therewith purchases, on the terms and conditions specified in the Sweet 
Tag Offer, all of the Sweet Converted Tag Securities in respect of which the Sweet Tag Offer 
has been accepted in accordance with the terms of this Article 15. 

15.6 Immediately prior to completion of the proposed Sale or Investor Exit Sale, 
each Sweet Tag Exercised Security shall convert into such number of Ordinary 1 Shares as 
would allow Manco to receive the Return in respect of such Sweet Tag Exercised Security 
based on the price agreed with the Sweet Tag Purchaser for the Sweet Offered Tag Shares 
(such converted shares, the “Sweet Converted Tag Securities”), and the Sweet Tag Purchaser 
shall acquire all of the Sweet Converted Tag Securities in connection with the Sale or Investor 
Exit Sale (as applicable) at the same price, for the same form of consideration and on the same 
payment terms as the Sweet Offered Tag Shares. 

15.7 Manco shall transfer the Sweet Tag Exercised Securities in respect of each 
Sweet Tagging Manager to the Sweet Tag Purchaser on the terms set out in this Article 15, by 
delivering to such Sweet Tag Purchaser on or before the Sweet Tag Completion Date: 
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15.7.1 if a certificate has been issued in respect of any of its Sweet Tag Exercised 
Securities, relevant share certificate(s) (or an indemnity in respect thereof in a form reasonably 
satisfactory to the Board); and 

15.7.2 a duly executed sale agreement or form of acceptance in a form required by the 
Sweet Tag Purchaser, subject to and in accordance with Article 15.3.5, against payment on the 
Sweet Tag Completion Date of the aggregate consideration due to it under the Sweet Tag Offer. 

15.8 A failure by Manco to perform its obligations under Article 15.6 above to 
deliver the documents specified in Article 15.6 on the Sweet Tag Completion Date, shall not 
delay such completion, and in such case the Sweet Tagging Manager shall be entitled to join 
the Sale or Investor Exit Sale provided that he delivers the documents required in accordance 
with Article 15.6 within twenty (20) Business Days after the Sweet Tag Completion Date and 
Manco undertakes to execute any such documents and take any such steps as are reasonably 
required by the Sweet Tagging Manager to facilitate such Sweet Tagging Manager joining such 
Sale or Investor Exit Sale.  

15.9 The Sweet Tag Seller(s) shall notify the Sweet Tagging Manager of the 
anticipated Sweet Tag Completion Date (or any postponed completion date pursuant to Article 
15.8) at least five (5) Business Days before that date. 

15.10 Subject to first complying with the provisions of Article 10.17, any transfer of 
Securities made by Manco pursuant to, and in accordance with, this Article 15 shall not be 
subject to any other restrictions on Disposal contained in the Management Investment 
Agreement provided that such Disposal is undertaken in accordance with the Companies' Law, 
including but not limited to articles 710-12 and 710-13 of the Companies' Law (any transfer in 
violation of the relevant provisions of the Articles and the Management Investment Agreement 
shall be null and void). 

Article 16 Sweet Shares – Put option 
16.1 Manco shall have an option, exercisable in accordance with this Article 16.1 

and the Management Investment Agreement at any time on or after the date on which the Sweet 
Put Option Condition has been met and prior to the second anniversary of the Sweet Put Option 
Condition having been met (such date being the "Sweet Put Option Termination Date"), to 
require the Company (or another entity nominated by the Board) to purchase all of the Sweet 
Shares then in issue in respect of which a Manager or a Manager Permitted Transferee holds 
Manco Securities for a cash amount in respect of each Sweet Share equal to the Return (the 
“Sweet Put Option”). In order for the Sweet Put Option to be exercised the Company shall 
have received not less than four (4) months’ written notice from Manco (a “Sweet Put Option 
Intention Notice”).  

16.2 The Sweet Put Option Intention Notice may be served at any time following 
the date on which the Sweet Put Option Condition is satisfied and shall specify a date (such 
specified date being the “Sweet Put Option Exercise Date”) on which the Sweet Put Option 
will be exercisable, being no later than the Sweet Put Option Termination Date. Following 
receipt of a Sweet Put Option Intention Notice, the Company shall appoint an Independent 
Expert to determine the Fair Market Value of the Company’s Securities for the purpose of 
determining the Return in respect of the Sweet Shares, such valuation to be prepared as at the 
date which is 30 days prior to the Sweet Put Option Exercise Date and shall be provided to the 
Managers on such date (the period between the date on which the valuation is provided to the 
Managers and the date which is five (5) Business Days prior to the Sweet Put Option Exercise 
Date being the “Sweet Put Option Exercise Window”). 

16.3 Manco may exercise the Sweet Put Option on the Sweet Put Option Exercise 
Date by serving written notice on the Company during the Sweet Put Option Exercise Window 
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(a “Sweet Put Option Exercise Notice”). In serving the Sweet Put Option Exercise Notice, 
Manco shall act on the instructions of the Managers' Majority (as such term is defined in the 
Management Investment Agreement). If Manco elects to exercise the Sweet Put Option, Manco 
shall be required to transfer Sweet Shares corresponding to the Manco 3 Securities and Manco 
4 Securities held by each of the Managers and their Permitted Transferees on the Sweet Put 
Option Exercise Date to the Company (or an entity nominated by it), following which the 
Company (or its nominee) shall pay to either the relevant Managers and Manager Permitted 
Transferees or to Manco (who shall be required to in turn pay such amounts to the relevant 
Managers and Manager Permitted Transferees) an amount equal to the Return in respect of 
each Sweet Share transferred. 

16.4 If any payment pursuant to Article 16.3 remains outstanding on the date which 
is one month following the Sweet Put Option Exercise Date (as such term is defined in the 
Manager Investment Agreement) (a “Default”), then from such date of Default until the date 
all such outstanding payments have been made, no other dividend, charge, fee, interest or other 
distribution, whether in cash or in kind, may be declared or paid by the Company in respect of 
any of its Securities, and no Preference Dividends or other share dividend or loan note interest 
shall accrue. 

Article 17 Sweet Shares – Call option 
17.1 The Company shall have an option, exercisable in accordance with clause 7 of 

the Management Investment Agreement and this Article 17, to purchase (or to nominate 
another entity to purchase) all (but not some) of the Sweet Shares held by Manco in respect of 
which any Manager and any Permitted Transferee of a Manager holds Manco Securities at any 
time after the Sweet Put Option Termination Date (the “Sweet Call Option”). The 
consideration for any such purchase shall be a cash amount in respect of each Sweet Share 
equal to the Return. In order for the Sweet Call Option to be exercised the Managers and 
Manco shall have received not less than forty-five (45) days written notice from the Company 
(a “Sweet Call Option Exercise Notice”).  

17.2 The Sweet Call Option Exercise Notice shall specify the date on which the 
Sweet Call Option will be exercised (such specified date being the “Sweet Call Option 
Exercise Date”). Following the issue of a Sweet Call Option Exercise Notice, the Company 
shall appoint an Independent Expert to determine the Fair Market Value of the Company’s 
Securities for the purpose of determining the Return in respect of the Sweet Shares, such 
valuation to be prepared as at the date which is 30 days prior to the Sweet Call Option Exercise 
Date and shall be provided to the relevant Manager and Manco on such date.  

17.3 Manco shall be required to transfer the Sweet Shares in respect of which the 
Sweet Call Option has been exercised on the Sweet Call Option Exercise Date to the Company 
(or an entity nominated by it), in consideration for which the Company (or its nominee) shall 
pay to either the relevant Manager (or their Permitted Transferee as applicable) or to Manco 
(who shall be required to in turn pay such amounts to the relevant Manager or Permitted 
Transferee) an amount in cash equal to the Return in respect of each Sweet Share transferred on 
the date of completion of such transfer. 

D. DECISIONS OF THE SHAREHOLDERS 
Article 18 Collective decisions of the shareholders 
18.1 The general meeting of Shareholders is vested with the powers expressly 

reserved to it by the Law and by these Articles. 
18.2 Each Shareholder may participate in collective decisions irrespective of the 

number of Shares which he owns. 
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18.3 In case and as long as the Company has not more than sixty (60) Shareholders, 
collective decisions may be validly adopted by means of written resolutions, except in case of 
proposed amendments to these Articles. To this effect, each Shareholder shall receive the full 
text of the resolutions to be adopted and shall cast his vote in writing. 

18.4 In the case of a sole Shareholder, such Shareholder shall exercise the powers 
granted to the general meeting of shareholders under the provisions of title VII of the Law and 
by these Articles. In such case, any reference made herein to the “general meeting of 
Shareholders” shall be construed as a reference to the sole Shareholder, depending on the 
context and as applicable, and powers conferred upon the general meeting of Shareholders shall 
be exercised by the sole Shareholder. 

Article 19 General meetings of shareholders 
19.1 In case the Company has more than sixty (60) Shareholders, at least one 

general meeting of shareholders shall be held within six (6) months of the end of each financial 
year in the Grand Duchy of Luxembourg at the registered office of the Company or at such 
other place in the Grand Duchy of Luxembourg as may be specified in the convening notice of 
such meeting. Other meetings of Shareholders may be held at such place and time as may be 
specified in the respective convening notices of meeting. 

19.2 If all of the Shareholders are present or represented at a general meeting of 
Shareholders and have waived any convening requirements, the meeting may be held without 
prior notice, subject to any waiver of the exercise of voting rights duly notified to the 
Company. 

19.3 Shareholders taking part in a meeting by conference call, through video 
conference or by any other means of communication allowing for their identification, allowing 
all persons taking part in the meeting to hear one another on a continuous basis and allowing 
for an effective participation of all such persons in the meeting, are deemed to be present for 
the computation of the quorums and votes, subject to such means of communication being 
made available at the place of the meeting. In such case, at least one (1) Shareholder or his 
proxyholder shall be physically present at the registered office of the Company. 

19.4 Each Shareholder may vote at a general meeting through a signed voting form 
sent by post, electronic mail, facsimile or any other means of communication to the Company’s 
registered office or to the address specified in the convening notice. The shareholders may only 
use voting forms provided by the Company which contain at least the place, date and time of 
the meeting, the agenda of the meeting, the proposals submitted to the shareholders, as well as 
for each proposal three boxes allowing the Shareholder to vote in favour thereof, against, or 
abstain from voting by ticking the appropriate box. 

19.5  Voting forms which, for a proposed resolution, do not show (i) a vote in 
favour or (ii) a vote against the proposed resolution or (iii) an abstention are void with respect 
to such resolution. The Company shall only take into account voting forms received prior to the 
general meeting to which they relate. 

19.6 The Board may determine further conditions that must be fulfilled by the 
Shareholders for them to take part in any general meeting of Shareholders. 

19.7 An attendance list must be kept at all general meetings of Shareholders. 
Article 20 Quorum, majority and vote 
20.1 Each Share entitles to one vote in general meetings of Shareholders. 
20.2 A Shareholder may individually decide not to exercise, temporarily or 

permanently, all or part of his voting rights. The waiving Shareholder is bound by such waiver 
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and any Irrevocable Waiver and the waiver or Irrevocable Waiver is mandatory for the 
Company upon notification to the latter. 

20.3 In case the exercise of the voting rights has been waived by one or several 
shareholders in accordance with Article 20.2, such Shareholders are entitled to receive written 
Shareholders’ resolutions (for information purposes only) and may attend any general meeting 
of the Company but the Shares they hold are not taken into account for the determination of the 
conditions of quorum and majority to be complied with at the general meetings of the Company 
or to determine if written resolutions have been validly adopted. 

20.4 In the case of a sole Shareholder, Articles 20.2 and 20.3 are not applicable. 
20.5 Save for more stringent provisions in these Articles or the Law, collective 

decisions of the shareholders are only validly taken in so far as they are adopted by 
shareholders holding more than half of the share capital. 

Article 21 Amendments of these Articles 
Any amendment of these Articles requires the approval of Shareholders representing 

three quarters of the share capital at least (which shall further include Investor Consent, 
RHML/ Bet.ar Consent and the prior written consent of UGG, in each case if and to the extent 
required by these Articles or the Investment Agreements) and, if required pursuant to the 
Management Investment Agreement, the consent of the Managers' Representative (as defined 
in the Management Investment Agreement).  

E. MANAGEMENT 
Article 22 Composition and powers of the Board 
22.1 The Company shall be managed by one or several managers, in accordance 

with these Articles and the Investment Agreements. If the Company is managed by one (1) 
manager, to the extent applicable and where the term “sole manager” is not expressly 
mentioned in these Articles, a reference to the “Board” used in these Articles is to be construed 
as a reference to the “sole manager”. 

22.2 The Board is vested with the broadest powers to act in the name of the 
Company and to take any actions necessary or useful to fulfil the Company’s corporate 
purpose, with the exception of the powers reserved by the Companies’ Law or by these Articles 
to the general meeting of Shareholders or in Accordance with Article 32, Article 33 and Article 
34. 

Article 23 Daily management 
The daily management of the Company as well as the representation of the Company in 

relation to such daily management may be delegated to one or more managers, officers or other 
agents, acting individually or jointly. Their appointment, removal and powers shall be 
determined by a resolution of the Board. 

Article 24 Appointment of Investor Manager; Appointment of Existing 
Shareholders Managers 

24.1 The manager(s) shall be appointed by the general meeting of Shareholders 
which shall determine their remuneration and term of office. 

24.2 For so long as Investor Condition A or Investor Condition B applies and 
without prejudice to any other rights that the Investors may have, the Investors may (acting by 
an Investor Majority) from time to time request the general meeting of Shareholders to appoint 
and/or remove from, the Board one non-executive manager nominated for appointment by the 
Investors (acting by Investor Majority) (an "Investor Manager"), and upon removal, the 
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appointment of another in his place. No Investor Manager may be removed from office without 
Investor Consent except in accordance with the terms of the Investment Agreements.  

24.3 For so long as SD Condition A applies, UGG may from time to time request 
the general meeting of Shareholders to appoint to, and remove from, the Board up to five (5) 
managers nominated for appointment by UGG, and upon removal of any of them, appoint 
another in his place upon UGG’s nomination (the "SD Managers"). For so long as SD 
Condition B applies, UGG may from time to time request the general meeting of Shareholders 
to appoint to, and remove from, the Board up to four (4) SD Managers as managers, and upon 
removal of any of them, appoint another in his place upon UGG’s nomination. For so long as 
SD Condition C applies, UGG may from time to time request the general meeting of 
Shareholders to appoint to, and remove from, the Board up to three (3) SD Managers as 
managers, and upon removal of any of them, appoint another in his place upon UGG’s 
nomination. For so long as SD Condition D applies, UGG may from time to time request the 
general meeting of Shareholders to appoint to, and remove from, the Board up to two (2) SD 
Managers as managers, and upon removal of any of them, appoint another in his place upon 
UGG’S nomination. For so long as SD Condition E applies, UGG may from time to time 
request the general meeting of Shareholders to appoint to, and remove from, the Board one (1) 
SD Manager as a manager, and upon removal of such manager, appoint another in his place 
upon UGG’s nomination. No SD Manager may be removed from office without UGG’s 
consent, except in accordance with the terms of the Investment Agreements.  

24.4 For as long as long as RHML holds in aggregate together with its Permitted 
Transferees, Ordinary Shares representing at least 7.5% of the Ordinary 1 Shares and Ordinary 
2 Shares in issue from time to time (regarded as one class for the purpose of this calculation), 
RHML may from time to time request the general meeting of Shareholders to appoint to, and 
remove from, the Board one (1) Board member (the "RH Manager"), and upon removal of 
such manager, appoint another in his place upon RHML’s nomination. No RH Manager may be 
removed from office without RHML’s consent, except in accordance with the terms of the 
Investment Agreements. 

24.5 For as long as long as Bet.ar holds in aggregate together with its Permitted 
Transferees, Ordinary Shares representing at least 7.5% of the Ordinary 1 Shares and Ordinary 
2 Shares in issue from time to time (regarded as one class for the purpose of this calculation), 
Bet.ar may from time to time request the general meeting of Shareholders to appoint to, and 
remove from, the Board one (1) manager (the "JK Manager" and together with the RH 
Manager and SD Managers, the "Existing Shareholders Managers"), and upon removal of 
such manager, appoint another in his place uon Bet.ar’s nomination. No JK Manager may be 
removed from office without Bet.ar’s consent, except in accordance with the terms of the 
Investment Agreements. 

24.6 The nomination rights (and the right the request the removal of managers 
appointed upon such nomination) set out in this Article 24 are binding upon the general 
meeting of Shareholders. The Shareholders shall vote, or procure the vote of, all of their Shares 
at any general meeting of Shareholders or by written consent in lieu of a meeting (as 
applicable) with respect to the appointment, removal and dismissal of an Investor Manager and 
to take all other necessary actions (and not to take any actions inconsistent with this Article 24) 
within their control (including, but not limited to, calling and holding a general meeting of 
Shareholders, attending a general meeting of Shareholders in person or by proxy for purposes 
of obtaining a quorum if required by law and, if requested, executing written resolutions in lieu 
of a general meeting of Shareholders) to give effect to the provisions of this Article 24. 

Article 25 Appointment of Investor Observers 
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25.1 For so long as Investor Condition A applies, in addition to the rights set out in 
Article 24, the Investor shall be entitled to appoint to the Board two observers (each an 
"Investor Observer") and/or to change their appointment from time to time by notice in 
writing to the Company specifying the name of the individual to be appointed or removed as an 
Investor Observer. No Investor Observer may be removed without Investor Consent, except in 
accordance with the terms of the Investment Agreements.  

25.2 An Investor Observer appointed pursuant to Article 25.1: 
25.2.1 shall be entitled to receive notice of meetings of the Board and any other 

materials provided to the managers in respect of such meeting and to attend, speak and 
participate in discussions at meetings of the Board as if he or she were a manager, but shall not 
be entitled to vote at the meeting, nor will any such observer's attendance be necessary or 
relevant for determination of any quorum or the validity any decisions taken at the meeting of 
the Board; 

25.2.2 shall be entitled to receive a copy of any draft written resolution of the 
managers as if he or she were a manager; and 

25.2.3 shall not become a manager of the Company by virtue only of the granting of 
the rights under Article 25.1. 

Article 26 Appointments and Removals – further assurances 
To the extent required, each of the Shareholders shall procure that such persons are 

promptly formally appointed/removed/replaced as required by Article 24 and Article 25, and 
that no Investor Manager or Existing Shareholders Manager is removed, appointed or replaced 
other than in accordance with Article 24 (which procurement undertaking shall include, if 
necessary, the convening of the applicable Shareholders' meeting of the Company, as soon as 
possible following the written request of the Shareholder entitled to effect such appointment, 
removal or replacement and the voting in favour of any such appointment, removal or 
replacement designated in writing by the Shareholder entitled to do so). 

Article 27 Proceedings at meetings of the Board 
27.1 The Board shall meet upon call by a manager, at the place indicated in the 

notice of meeting. The meetings of the Board shall be held at the registered office of the 
Company, unless otherwise indicated in the notice of meeting.  

27.2 The Company shall send to the managers of the Company (and each Investor 
Observer) not less than five (5) Business Days' notice of each meeting of the Board or of a 
committee of the Board (save in the case of an emergency, in which case such notice as is 
reasonably practicable in the circumstances shall be given), together with an agenda in writing 
of the business to be transacted at the meeting and all papers to be circulated in connection with 
or presented to it, and unless the Investor Manager otherwise agrees, no business shall be 
transacted at any such meeting except for that specified in the agenda relating to it. 

27.3 No prior notice of a meeting of the Board shall be required in case all managers 
are present or represented at a meeting and waive any convening requirement or in the case of 
resolutions in writing approved and signed by all members of the Board. 

27.4 No business shall be transacted at any meeting of the Board unless a quorum is 
present at the time when the meeting proceeds to business and remains present during the 
transaction of such business.  

27.5 The quorum for the transaction of business of the Board (or any committee 
thereof) (other than as necessary to approve any matter necessary to effect the Investors' rights 
under clauses 18, 20.3, 21.1, 21.2, 21.3 and 21.4 of the Investment Agreement) shall be three 
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(3) managers (or, if less than three (3) managers are appointed at any time, all of the managers 
appointed) of whom (if appointed) at least one must be an Investor Manager (to the extent any 
such Investor Manager is appointed to such Board) and at least two (2) directors must be 
Existing Shareholders Managers (to the extent any such Existing Shareholders Manager is 
appointed to the Board) (one of whom must be an SD Manager (to the extent any such SD 
Manager is appointed to the Board)). 

27.6 The quorum for the transaction of business of the Board in respect of the 
approval of any matter necessary to effect the Investors' rights under clauses 18, 20.3, 21.1, 
21.2, 21.3, 21.4 and 22 of the Investment Agreement shall be at least one Investor Manager (to 
the extent any such Investor Manager is appointed to the Board) and no Existing Shareholders 
Managers shall be required for any such quorum. 

27.7 If a quorum is not constituted at any meeting of the Board within half an hour 
from the time appointed for the meeting or if during the meeting a quorum ceases to be present 
for 10 minutes, the meeting shall be adjourned for one Business Day whereupon the meeting 
shall be quorate notwithstanding the absence of an Investor Manager. 

27.8 Subject to Article 27.9, on any resolution of the Board (or any of its 
committees), each manager shall have one vote. 

27.9 On any resolution of Board (or any committee of the Board) that is necessary 
to effect the Investors' rights under clauses 18, 20.3, 21.1, 21.2, 21.3, 21.4 and 22 of the 
Investment Agreement, each Investor Manager shall have such number of votes as necessary to 
constitute a majority of the votes of the Board (or any committee of the Board) and, 
notwithstanding anything to the contrary in these Articles or the Investment Agreements, no 
requirement for RHML/Bet.ar Consent, the consent of UGG or Other Shareholder Consent 
shall apply to such resolution. 

Article 28 Conduct of meetings of the Board 
28.1 Subject to the provisions of the Investment Agreements, the Board may elect a 

chairman from among its members. It may also choose a secretary, who does not need to be a 
manager and who shall be responsible for keeping the minutes of the meetings of the Board. 
The chairman shall not have a casting or decisive vote. 

28.2 The chairman, if any, shall chair all meetings of the Board but, in his absence, 
the Board may appoint another manager as chairman pro tempore by vote of the majority of 
managers present or represented at any such meeting. 

28.3 Any manager may act at any meeting of the Board by appointing another 
manager as his proxy in writing, or by facsimile, electronic mail or any other similar means of 
communication, a copy of the appointment being sufficient proof thereof. A manager may 
represent one or more but not all of the other managers. 

28.4 Meetings of the Board may also be held by conference-call or video conference 
or by any other means of communication, allowing all persons participating at such meeting to 
hear one another on a continuous basis, allowing an effective participation in the meeting. 
Participation in a meeting by these means is equivalent to participation in person at such 
meeting. 

28.5 The Board may deliberate or act validly only if at least a majority of the 
managers are present or represented at a meeting of the Board. 

28.6 Decisions shall be taken by a majority vote of the managers present or 
represented at such meeting and in case of equality of votes, no manager, including without 
limitation the chairman, if any, shall not have a casting vote. 
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28.7 On any resolution of the Board (or any committee of the Board) that is 
necessary to effect the Investors' rights under clauses 18, 20.3, 21.1, 21.2, 21.3, 21.4 and 22 of 
the Investment Agreement, each Investor Manager shall have such number of votes as 
necessary to constitute a majority of the votes of the Board (or any committee of the Board) 
and, notwithstanding anything to the contrary in these Articles or the Investment Agreements, 
no requirement for RHML/ Bet.ar Consent, the consent of UGG or Other Shareholder Consent 
shall apply to such resolution. 

28.8 The Board may unanimously pass resolutions by circular means when 
expressing its approval in writing, by facsimile, electronic mail or any other similar means of 
communication. Each manager may express his consent separately, the entirety of the consents 
evidencing the adoption of the resolutions. The date of such resolutions shall be the date of the 
last signature. 

Article 29 Conflicts of interests 
29.1 Save as otherwise provided by the Companies’ Law, any manager who has, 

directly or indirectly, a financial interest conflicting with the interest of the Company in 
connection with a transaction falling within the competence of the Board, must inform the 
Board of such conflict of interest and must have his declaration recorded in the minutes of the 
board meeting. The relevant manager may not take part in the discussions relating to such 
transaction nor vote on such transaction. Any such conflict of interest must be reported to the 
next general meeting of Shareholders prior to such meeting taking any resolution on any other 
item. 

29.2 Where the Company comprises a single manager, transactions made between 
the Company and the manager having an interest conflicting with that of the Company are 
specifically mentioned in the resolution of the sole manager. 

29.3 Where, by reason of a conflicting interest, the number of managers required in 
order to validly deliberate is not met, the Board may decide to submit the decision on this 
specific item to the general meeting of Shareholders. 

29.4 The conflict of interest rules shall not apply where the decision of the Board or 
the sole manager relates to day-to-day transactions entered into under normal conditions. 

Article 30 Minutes of the meeting of the Board; Minutes of the decisions of the 
sole manager 

30.1 The minutes of any meeting of the Board shall be signed by the chairman, if 
any, or, in his absence, by the chairman pro tempore (if applicable), or by any person appointed 
to that effect by the Board of the Company. Copies or excerpts of such minutes, which may be 
produced in judicial proceedings or otherwise, shall be signed by the chairman, if any, or, his 
absence, by the chairman pro tempore (if applicable), or by any person appointed to that effect 
by the Board. 

30.2 The Company shall send to the managers of the Company (and each Investor 
Observer) as soon as practicable after each meeting of the Board, a copy of the minutes. 

30.3 Decisions of the sole manager shall be recorded in minutes which shall be 
signed by the sole manager. Copies or excerpts of such minutes, which may be produced in 
judicial proceedings or otherwise, shall be signed by the sole manager. 

Article 31 Dealing with third parties 
31.1 The Company shall be bound towards third parties in all circumstances (i) by 

the signature of the sole manager, or, (ii) if the Company has several managers, by the joint 
signature of any two managers, or (iii) by the joint signatures or the sole signature of any 
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person(s) to whom such signatory power may have been delegated by the Board or the 
Company within the limits of such authorisation. 

31.2 Within the limits of the daily management, the Company shall be bound 
towards third parties by the signature of any persons to whom such power may have been 
delegated, acting individually or jointly in accordance within the limits of such delegation. 

Article 32 Matters requiring Investor Consent 
32.1 For so long as Investor Condition A applies, none of the acts specified in Part 

A, Part B or Part C of Schedule 3 to the Investment Agreement shall be carried out by the 
Company without Investor Consent. 

32.2 For so long as Investor Condition B applies, none of the acts specified in Part B 
or Part C of Schedule 3 to the Investment Agreement shall be carried out by the Company 
without Investor Consent. 

32.3 For so long as an Investor remains a Shareholder, none of the acts specified in 
Part C of Schedule 3 to the Investment Agreement shall be carried out by the Company without 
Investor Consent. 

32.4 Notwithstanding any other Article of these Articles the Company may from 
time to time: 

32.4.1 enter into financial advisory agreements with any of the Investor Affiliates on 
customary terms in connection with specific transactions; and/or 

32.4.2 enter into consulting or other compensation arrangements on customary terms 
with persons who may be one of the Investor Affiliates, to act as board members or in other 
non-executive roles within the Group. 

Article 33 Matters requiring consent of UGG and RHML/Bet.ar 
33.1 For so long as the SD Condition A, SD Condition B or SD Condition C 

applies, none of the acts specified in Part A, Part B and Part C of Schedule 4 to the Investment 
Agreement shall be carried out by the Company without: (i) the prior written consent of UGG 
and (ii) only for as long as the Call Condition has not been met, the RHML/Bet.ar Consent. 

33.2 For so long as the SD Condition D or SD Condition E applies, none of the acts 
specified in Part B and Part C of Schedule 4 to the Investment Agreement shall be carried out 
by the Company without: (i) the prior written consent of UGG; and (ii) only for as long as the 
Call Condition has not been met, the RHML/Bet.ar Consent. 

33.3 For so long as the UGG or its Permitted Transferees remains a Shareholder, 
none of the acts specified in Part C of Schedule 4 to the Investment Agreement shall be carried 
out by the Company without: (i) the prior written consent of UGG; and (ii) only for as long as 
the Call Condition has not been met, the RHML/Bet.ar Consent. 

Article 34 Matters requiring Board Consent 
34.1 None of the acts specified in Schedule 3, Schedule 4 or Schedule 5 to the 

Investment Agreement shall be carried out by the Company without Board Consent. 
Article 35 Allotment of equity securities 
35.1 Subject to the following provisions of this Article 35 and except to the extent 

provided otherwise in Article 36, if at any time following Completion, the Company proposes 
to allot any Securities other than pursuant to a Permitted Issue (the "Relevant Securities"), no 
such Relevant Securities will be so allotted unless each of the conditions in Articles 35.1.1 to 
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35.1.5 are satisfied (except that the conditions in Articles 35.1.1 through 35.1.3 will apply only 
for as long as Investor Condition A or Investor Condition B apply):  

35.1.1 the Board has notified the Investors of the proposed allotment; 
35.1.2 an Investor Majority and the Board have agreed, or an Independent Expert has 

determined, the Prescribed Price;  
35.1.3 the Relevant Securities are issued at the Prescribed Price (as determined in 

accordance with Article 35.2); 
35.1.4 such allotment is made pursuant to this Article 35; and 
35.1.5 each Ordinary 1 Shareholder and Ordinary 2 Shareholder (each an "Eligible 

Shareholder") has first been given or is, within 20 Business Day following such allotment, 
given an opportunity which shall remain open for not less than 20 Business Days to subscribe, 
on the same terms, for Relevant Securities. Such opportunity shall be offered to each of the 
Eligible Shareholders by notice in writing from the relevant Group Company (the "New Issue 
Notice").  

35.2 Following any proposal by the Board for the Company to allot any Relevant 
Securities and in advance of such allotment, the Board shall notify the Investors and the 
Shareholders of the proposed allotment and, if applicable, once the Prescribed Price has been 
determined, the Company may only issue the Relevant Securities subject to an in accordance 
with this Article 35 at the Prescribed Price. 

35.3 The New Issue Notice shall specify the number, price and terms of payment of 
the Relevant Securities on which the subscription is to be completed and shall invite each 
Eligible Shareholder to state in writing within a period of 14 days (or such shorter period as 
may be agreed by an Investor Majority and the Board) whether it is willing to subscribe for any 
and, if so, what maximum number of the Relevant Securities (which number of Relevant 
Securities may be more or less than such Eligible Shareholder's Relevant Entitlement). This 
statement by an Eligible Shareholder shall be binding upon him. 

35.4 At the expiration of the time stipulated by an offer pursuant to Article 35.3, if 
an Eligible Shareholder has not indicated that it is willing to subscribe for any Relevant 
Securities, it shall be deemed to have declined to subscribe for any Relevant Securities in 
connection with the New Issue Notice, and the Company shall allot the Relevant Entitlement to 
those Eligible Shareholders who have notified the Company of their willingness to subscribe 
for any of the Relevant Securities within the time prescribed pursuant to Article 35.3. 

35.5 To the extent that, following the allotment of up to the Relevant Entitlements 
subscribed by each Eligible Shareholder in accordance with Article 35.4, fewer Relevant 
Securities have been allotted than the maximum number of Relevant Securities proposed to be 
issued by the Company (the "Maximum Allotment"), then the number of Relevant Securities 
comprising the Maximum Allotment which have not been allotted will be allotted to each 
Eligible Shareholder who was willing to subscribe for an amount in excess of the amount 
allotted to him in accordance with Article 35.4 based on his or its Relevant Entitlements, in 
proportion (as nearly as may be without involving fractions) to the aggregate number of 
Ordinary 1 Shares and/or Ordinary 2 Shares held by each such willing Eligible Shareholder, but 
so that no Eligible Shareholder shall be allotted more than the maximum number of Relevant 
Securities which it had stated it is willing to subscribe for. 

35.6 The process in Article 35.5 shall be repeated until the Maximum Allotment is 
reached or until all Eligible Shareholders have been allotted the maximum number of Relevant 
Securities which it had stated it is willing to subscribe for. 
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35.7 To the extent that the Maximum Allotment is not reached following the process 
in Article 35.6, the Board may, at its discretion, issue Relevant Securities to allot such number 
of Relevant Securities to such persons (excluding any Sanctioned Persons) and in such 
proportions as it may approve at its discretion and on the same terms (or terms not more 
favourable to such persons than those offered to the Eligible Shareholders pursuant to the 
applicable New Issue Notice) as the allotments of the other Relevant Securities, until the 
Maximum Allotment has been reached, subject always to paragraphs 19 and 20 of Schedule 12 
of the Investment Agreement.  

35.8 In this Article 35, "Relevant Entitlement" shall mean, in the case of each 
Eligible Shareholder, such percentage of the Relevant Securities as equates to his pro rata share 
of the aggregate amount of Ordinary 1 Shares and Ordinary 2 Shares in issue (regarded as one 
class for this purpose) immediately prior to the allotment of the Relevant Securities, (save that a 
Shareholder's Relevant Entitlement may instead be subscribed by such Shareholder's Permitted 
Transferee). 

Article 36 Emergency Funding 
36.1 Where new Relevant Securities are to be allotted as part of an Emergency 

Funding, the Investors may (acting by an Investor Majority) require that they be allotted on an 
expedited basis without them first being offered to the other Eligible Shareholders in 
accordance with Article 35.1.5. In that event within 45 Business Days following the allotment 
of the Relevant Securities concerned, the other Eligible Shareholders shall be offered the 
opportunity by written notice from the Company (a "Catch Up Offer") to acquire up to their 
Emergency Funding Relevant Entitlement of the Relevant Securities on economic terms that 
are no more or less favourable than the terms on which the relevant Eligible Shareholders have 
subscribed for the Relevant Securities. 

36.2 A Catch Up Offer shall: 
36.2.1 specify the Relevant Securities required to the subject of a Catch Up Offer, its 

acceptance period and the account to which payment of the monies payable for them or in 
respect of them must be paid in cleared funds; and  

36.2.2 be open for acceptance for a period of ten Business Days or such longer period 
as may be agreed by the Board up to a maximum of 28 Business Days.  

36.3 To be valid any acceptances of a Catch Up Offer must be in writing and 
provided to the Company within the required acceptance period and will be irrevocable unless 
the Board agrees otherwise. Payment in cleared funds of the monies payable for the Securities 
applied for must also be made to the specified account before the end of the acceptance period 
(unless otherwise prescribed by the Board), failing which the Board may cancel the entitlement 
of the defaulting Eligible Shareholder under his acceptance of the Catch Up Offer. 

36.4 The Investors (acting by an Investor Majority) may require that any 
entitlements of an Eligible Shareholder under a Catch Up Offer be satisfied by the transfer of 
Relevant Securities by the parties who originally subscribed for them, as opposed to through an 
allotment of new Securities in an amount such that following the transfer, the Eligible 
Shareholder shall hold the same proportion of the Relevant Securities as if he or she had 
participated in a Catch-up Offer of those Relevant Securities pursuant to Article 36 and against 
payment by way of purchase price of the amount subscribed for them. In that event the 
transfers of the required Relevant Securities shall be made between their holders pro rata as 
nearly may be to their respective holdings of Relevant Securities (or in such other proportions 
as shall be agreed between them) and the Board (or such person as it shall nominate) may as 
attorney execute such documentation as is required to complete such transfers, on behalf of the 
required transferors. 
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36.5 Each Shareholder (other than the Investors) undertakes with each other 
Shareholder to vote in favour of any issue of Securities permitted by and made in compliance 
with this Article 36, any amendment to the articles of association of the Company for the 
purposes of the issue of Securities pursuant to this Article 36 and vote in favour of the approval 
of any transferee of Securities in accordance with this Article 36 for the purpose of article 710-
12 of the 1915 Act to the extent necessary or applicable.  

F. AUDIT AND SUPERVISION 
Article 37 Auditor(s) 
37.1 In case and as long as the Company has more than sixty (60) shareholders, the 

transactions of the Company shall be supervised by one or several statutory auditors 
(commissaires). The general meeting of shareholders shall appoint the statutory auditor(s) and 
shall determine their term of office. 

37.2 A statutory auditor may be removed at any time, without notice and with or 
without cause by the general meeting of shareholders. 

37.3 The statutory auditor has an unlimited right of permanent supervision and 
control of all transactions of the Company. 

37.4 If the shareholders of the Company appoint one or more independent auditors 
(réviseurs d’entreprises agréés) in accordance with article 69 of the law of 19 December 2002 
regarding the trade and companies register and the accounting and annual accounts of 
undertakings, as amended, the institution of statutory auditor(s) is no longer required. 

37.5 An independent auditor may only be removed by the general meeting of 
shareholders for cause or with his approval. 

G. FINANCIAL YEAR – ANNUAL ACCOUNTS – ALLOCATION OF PROFITS – 
INTERIM DIVIDENDS 

Article 38 Financial year 
The financial year of the Company shall begin on the first of January of each year and 

shall end on the thirty-first of December of the same year. 
Article 39 Annual accounts and allocation of profits 
39.1 At the end of each financial year, the accounts are closed and the Board draws 

up an inventory of the Company's assets and liabilities, the balance sheet and the profit and loss 
accounts in accordance with the law. 

39.2 Of the annual net profits of the Company, five per cent (5%) at least shall be 
allocated to the legal reserve. This allocation shall cease to be mandatory as soon and as long as 
the aggregate amount of such reserve amounts to ten per cent (10%) of the share capital of the 
Company. 

39.3 Sums contributed to a reserve of the Company may also be allocated to the 
legal reserve. 

39.4 In case of a share capital reduction, the Company’s legal reserve may be 
reduced in proportion so that it does not exceed ten per cent (10%) of the share capital. 

39.5 Upon recommendation of the Board, the general meeting of Shareholders shall 
determine how the remainder of the Company’s profits shall be used in accordance with the 
Companies’ Law and these Articles. In the event of a distribution, amounts distributed shall be 
allocated as follows it being understood that distributions shall in principle be made through 
redemptions of Classes (and payment of the corresponding redemption price of the relevant 
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Sub-Classes within a Class) and that an actual distribution of dividends, whether declared by 
the general meeting of Shareholders or by the Board, shall only be made with Investor 
Consent): 

(i) Class A Shares entitle their holders, pro rata, to the payment of a 
preferential dividend representing one point nine per cent (1.90%) per year of the nominal 
value of the Class A Ordinary Shares issued by the Company;  

(ii) Class B Shares entitle their holders, pro rata, to the payment of a 
preferential dividend representing one point eight per cent (1.80%) per year of the nominal 
value of the Class B Ordinary Shares issued by the Company; 

(iii) Class C Shares entitle their holders, pro rata, to the payment of a 
preferential dividend representing one point seven per cent (1.70%) per year of the nominal 
value of the Class C Ordinary Shares issued by the Company; 

(iv) Class D Shares entitle their holders, pro rata, to the payment of a 
preferential dividend representing one point six per cent (1.60%) per year of the nominal value 
of the Class D Ordinary Shares issued by the Company;  

(v) Class E Shares entitle their holders, pro rata, to the payment of a 
preferential dividend representing one point five per cent (1.50%) per year of the nominal value 
of the Class E Ordinary Shares issued by the Company; 

(vi) Class F Shares entitle their holders, pro rata, to the payment of a 
preferential dividend representing one point four per cent (1.40%) per year of the nominal 
value of the Class F Ordinary Shares issued by the Company;  

(vii) Class G Shares entitle their holders, pro rata, to the payment of a 
preferential dividend representing one point three per cent (1.30%) per year of the nominal 
value of the Class G Ordinary Shares issued by the Company;  

(viii) Class H Shares entitle their holders, pro rata, to the payment of a 
preferential dividend representing one point two per cent (1.20%) per year of the nominal value 
of the Class H Ordinary Shares issued by the Company;  

(ix) Class I Shares entitle their holders, pro rata, to the payment of a 
preferential dividend representing one point one per cent (1.10%) per year of the nominal value 
of the Class I Ordinary Shares issued by the Company;  

(x) Class J Shares entitle their holders, pro rata, to the payment of a 
preferential dividend representing one per cent (1.00%) per year of the nominal value of the 
Class J Ordinary Shares issued by the Company, 

all as long as they are in existence, and the remainder shall be distributed to the Relevant 
Class of Shares and allocated among the relevant Sub-Classes thereof in accordance with the 
terms of these Articles.  

Preference Dividends 
39.6 The Company shall, without resolution of the Board or of the Shareholders and 

before application of any profits to reserve or for any other purpose, accrue in respect of each 
Preference Share a Preference Dividend. 

39.7 The Preference Dividend shall be deemed to accrue from day to day before 
after as well as before the commencement of a Winding Up and shall therefore be payable, 
once and only if: (i) declared by the general meeting of Shareholders or the Board (as 
applicable), or (ii) by a liquidator, in each case subject to the Company having sufficient 
distributable reserves in respect of any period after such commencement in priority to other 
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claims or rights of Shareholders in respect of share capital. An amount equal to all Preference 
Dividend accrued on a Preference Share shall be included in the price payable for that 
Preference Share (on a redemption or transfer, including an Exit), whether or not such 
Preference Dividend has been declared and whether or not the Company has sufficient 
distributable reserves to declare such Preference Dividend.  

39.8 In determining whether any dividends may be declared or paid in accordance 
with Article 39.5, the Board shall have due regard to the distributable profits of the Company 
and the available cash of the Company. Any determination by the Board in respect of any 
dividend in accordance with Article 39.5 shall be prudent and have due regard to the cash 
management policies of the Group. 

39.9 If the Company is unable to pay in full on the due date for payment any 
Preference Dividend that has been declared in accordance with Article 39.5 then it shall on 
such date pay the same to the extent that it is lawfully able to do so and the unpaid amount shall 
carry interest at 2% per annum in respect of the period from and including the payment date 
concerned down to and including the date of actual payment.  

39.10 The Company shall procure (so far as it is able) that each of its subsidiaries and 
each of its subsidiary undertakings which has sufficient available funds for distribution shall, to 
the extent a Preference Dividend is declared pursuant to Article 39.5 herein, declare and pay to 
the Company (or, as the case may be, the relevant Group Company that is its immediate 
holding company or parent undertaking) such distributions as are necessary to permit the 
declaration and prompt payment by the Company of the Preference Dividends in accordance 
with the Companies' Law. 

Distributions 
39.11 Notwithstanding any dividend or other preference that accrues in respect of the 

Preference Shares (but not if the requirement to redeem any Preference Shares and/or (in 
connection with the declaration of the payment of a Preference Dividend) to pay in cash any 
dividend on any Preference Shares has duly arisen in accordance with the terms of these 
Articles and the Investment Agreements and remains unsatisfied at the applicable time), the 
Board may (at its discretion, but subject always to Article 39.12 and subject to the Investment 
Agreements, including any consent required under the Investment Agreements) declare and 
distribute Permitted Dividends. 

39.12 In determining whether any dividends may be declared or paid in accordance 
with Article 39.11, the Board shall have due regard to the distributable profits of the Company 
and the available cash of the Company. Any determination by the Board in respect of any 
dividend in accordance with Article 39.12 shall be prudent and have due regard to the cash 
management policies of the Group.  

39.13 Subject to Articles 39.11 and 39.14, any profits resolved to be distributed by 
the Company shall be distributed amongst the holders of the Ordinary 1 Shares and Ordinary 2 
Shares as if the same are one and the same class of share, pro rata to the number of Ordinary 
Shares respectively held by them. 

39.14 If at any time the Company does not own, directly or indirectly, one hundred 
per cent (100%) of each Applicable Group Company, then the proportion of any dividend or 
return of capital prior to an Exit, Winding Up or the sale of all or substantially all of the assets 
of the Group proposed in respect of the Ordinary Shares ("Proposed Dividend") that is payable 
to the holders of Ordinary 2 Shares shall be increased (and the proportion of any such dividend 
payable in respect of any other Class of Ordinary Shares accordingly decreased) to put the 
holders of the Ordinary 2 Shares in the position they would have been in if the Company 
owned, directly or indirectly, one hundred per cent (100%) of such Applicable Group 
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Company, by the addition of any dividend or distribution amounts paid to any holder of shares 
in any Applicable Group Company (other than the Company) that is not another member of the 
Group (including the Company) to the amount of the Proposed Dividend and the calculation of 
the portion of the Proposed Dividend payable to the holders of Ordinary 2 Shares being based 
on such higher amount (and the proportion of the Proposed Dividend payable in respect of any 
other Class of Ordinary Shares accordingly decreased).  

39.15 When performing calculations for the purposes of Article 39.14: (i) any 
Applicable Group Company that is sold in its entirety following Completion shall, be 
disregarded from the provisions of Article 39.14 and shall not be deemed an Applicable Group 
Company (and, for the avoidance of doubt, the provisions of Article 39.14 shall apply to any 
Proposed Dividend which includes any proceeds from such sale), (ii) to the extent that the 
Company's direct or indirect holding of the fully diluted share capital of an Applicable Group 
Company falls below the Dividend Holding Stake, for the purposes of Article 39.15 such 
decreased holding stake shall be ignored and the calculation in Article 39.14 shall be 
undertaken on the basis that Company shall be deemed to hold the applicable Dividend Holding 
Stake, and (iii) dividends up to an aggregate of Euro 1.5 million per financial year payable to 
the shareholders in X-Gaming Ltd who are not Group members shall be ignored and the 
holders of Ordinary 2 Shares shall not have any increased benefit in any Proposed Dividend as 
a result of any such dividends up to such maximum annual amount (but, for the avoidance of 
doubt, any dividend above EUR 1.5m in any financial year shall be taken in account in the 
calculation in Article 39.15), (each of (i), (ii) and (ii) a “Look-Through Exception”)).  

39.16 The balance of the Proposed Dividend, after the recalculation of payment 
entitlement of the Sub-Class 2 Shareholders in accordance with Article 39.14, shall be paid 
amongst the holders of the Sub-Class Ordinary 1 Shares pro rata to the number of Ordinary 1 
Shares respectively held by them, it being clarified that the payment to the Ordinary 1 Shares 
and Ordinary 2 Shares pursuant to Article 39.14 shall be effected simultaneously with no 
preference among them, based on the allocation set out herein. 

39.17 In respect of any actual or deemed dividends, redemptions or other 
distributions made in respect of any of the Classes, the Shareholders acknowledge that the 
Investors intend to report such transactions for U.S. federal income tax purposes in accordance 
with Rev. Rul. 69-440, 1969-2 C.B. 46. Consistent with the foregoing, the Tax Matters Person 
shall timely instruct the Board of any action it is required to take in order to ensure that the 
"earnings and profits" of the Company (as determined for U.S. federal income tax purposes) are 
allocated in connection with such transactions with regard to any legal or contractual priority to 
which the Classes are entitled (as applicable) pursuant to the terms of these Articles, and the 
Board shall reasonably cooperate with the Tax Matters Person's instructions in such respect 
insofar as the foregoing shall not disproportionately and adversely affect any other Shareholder. 

39.18 Notwithstanding anything to the contrary contained in Articles 8.5, 39.5 or 
39.11 (but subject to Article 11.13), the Sweet Shares shall not be entitled to participate 
economically in any dividend, redemption or distribution prior to an Exit or a Winding Up to 
an extent greater than the notional one euro (EUR 1) amount payable in respect of a redeemed 
Sub-Class in accordance with Article 8.8 where such Sub-Class has no economic entitlement 
on redemption, dividend or distribution pursuant to these Articles or the Investment 
Agreements. 

Article 40 Interim dividends - Share premium and assimilated premiums  
40.1 The Board may proceed with the payment of interim dividends subject to the 

provisions of the Companies’ Law and these Articles (and in particular Article 39) and the 
Investment Agreements. 
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40.2 Any share premium, assimilated premium or other distributable reserve may be 
freely distributed to the shareholders subject to the provisions of the Companies’ Law, these 
Articles and the Investment Agreements. 

Article 41 Exit or Winding Up 
41.1 Notwithstanding anything to the contrary under these Articles and applicable 

(but not mandatory) law, on a distribution or any return of capital, in each case, upon a 
Winding Up or upon or as a result of a sale of all or substantially all of the assets of the Group 
(including, for the avoidance of doubt, on an Exit), the assets of the Company remaining after 
payment of its debts and liabilities and available for distribution to the Shareholders shall be 
applied in the following manner and order of priority:  

(a) first, in priority to any payments to be made pursuant to Article 41.1(b), in paying to 
each the holder of the Preference Shares in respect of each Preference Share of which it is the 
holder, an amount equal to the higher of (i) the aggregate of (x) 100% of the Preference Share 
Principal Amount thereof; and (y) an aggregate amount of any accruals and/or unpaid amounts 
of Preference Dividend (to be calculated down to and including the date of the date of the 
distribution or return of capital pursuant to this Article 41.1 or Exit (as applicable) and to be 
payable irrespective of whether such dividend would be unlawful by reason of there being 
insufficient available profits); and (ii) such amount required to be received by each holder of 
Preference Shares such that the Preference Share Multiple for each Preference Share would 
equal at least 1.4; and 

(b) thereafter, the balance (if any) (the “Ordinary Amount”) shall be distributed 
simultaneously (and not in preference) between the holders of the Ordinary Shares as follows:  

a. an amount equal to (i) the Relevant Amount plus (ii) the Minority Shareholdings’ 
Enhanced Amount (if any) shall be allocated between the holders of the Ordinary 2 Shares pro 
rata to the number of Ordinary 2 Shares respectively held by them;  

b. an amount equal to Ordinary Amount less the amount distributed (or to be distributed) 
pursuant to Articles 41.1(b)a, 41.1(b)c and 41.1(b)d., shall be allocated to the holders of the 
Ordinary 1 Shares pro rata to the number of Ordinary 1 Shares respectively held by them;  

c. in respect of each of the Ordinary 3 Shares, an amount equal to the Ordinary 3 Share 
Return; and 

d. in respect of each of the Ordinary 4 Shares, an amount equal to the Ordinary 4 Share 
Return. 

41.2 If the percentage of the total number of issued Ordinary Shares represented by 
the Ordinary 2 Shares is reduced below 15% as a result of further issuances of Ordinary Shares 
in accordance with the Investment Agreements and these Articles, each Relevant Percentage 
shall be reduced by an equivalent proportion. By way of example, if the percentage of the total 
number of issued Ordinary Shares represented by the Ordinary 2 Shares is reduced from 15% 
to 13.5%, Relevant Percentage 1 would be reduced from 15% to 13.5%, Relevant Percentage 3 
would be reduced from 10% to 9% and Relevant Percentage 6 shall be reduced from 10% to 
9%. 

41.3 If the percentage of the total number of issued Ordinary Shares represented by 
the Ordinary 2 Shares is above 15% for any reason, each Relevant Percentage shall be 
increased by an equivalent proportion. By way of example, if the percentage of the total 
number of issued Ordinary Shares represented by the Ordinary 2 Shares is increased from 15% 
to 17.25%, Relevant Percentage 1 would be increased from 15% to 17.25% and Relevant 
Percentage 4 would be increased from 5% to 5.75% and Relevant Percentage 6 shall be 
increased from 10% to 11.5%. 
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41.4 For the purposes of calculating the Relevant Amount, if any Permitted 
Dividends have been paid, the total aggregate amount of all such Permitted Dividends shall be 
added to the Equity Capitalisation amount. 

41.5 If the Company, at the time of any distribution or return of capital under 
Article 41.1 (including on an Exit), does not own, directly or indirectly one hundred per cent 
(100%), of each other Applicable Group Company, then the proportion of the amounts 
allocated to the Ordinary 2 Shares that are payable to the holders of the Ordinary 2 Shares 
pursuant to Article 41.1 shall be increased by an amount (the "Minority Shareholdings 
Enhanced Amount", such amount to be the amount allocated to the Ordinary 2 Shares 
pursuant to Article 40.1(b)(a.)(ii), without duplication) (and the proportion of proceeds payable 
in respect of any other Class of Ordinary Shares accordingly decreased) to put the holders of 
the Ordinary 2 Shares in the position they would have been in if the Company owned, directly 
or indirectly, one hundred per cent (100%) of each Applicable Group Company, by the addition 
of the Ordinary 2 Proportion of the aggregate of (x) the amount equal to the decreased value of 
the Group as a result of any Applicable Group Company not being owned one hundred per cent 
(100%), directly or indirectly, by the Company and (y) save to the extent already accounted for 
in accordance with Article 39.14 in any dividend or distribution amount actually paid following 
Completion and prior to the date of a distribution or return of capital under Article 41.1 or Exit, 
as applicable, any dividends or distributions (other than to the extent such amounts fall within a 
Look-Through Exception) paid to any holder of shares in any member of the Applicable Group 
Company (other than the Company) that is not another member of the Group (including the 
Company). For this purposes "Ordinary 2 Proportion" shall be the proportion which the 
Ordinary 2 Shares bears to the aggregate of the Ordinary 1 Shares and Ordinary 2 Shares as at 
the date of a distribution or return of capital under Article 41.1 or Exit (as applicable). 

41.6 When performing calculations for the purposes of Article 41.5: (i) any 
Applicable Group Company that is sold in its entirety following Completion and prior to the 
distribution or return of capital under Article 41.1 or Exit (as applicable) shall be disregarded 
from the provisions of Article 41.5 and shall not be deemed an Applicable Group Company 
(and, for the avoidance of doubt, the provisions of Article 39.15 or 37.5 (as applicable) shall 
apply to any proceeds from such sale), and (ii) to the extent that the Company's direct or 
indirect holding of the fully diluted share capital of an Applicable Group Company falls below 
the Dividend Holding Stake, for the purposes of Article 41.5 such decreased holding stake shall 
be ignored and the calculation in Article 41.5 shall be undertaken on the basis that Company 
shall be deemed to hold the applicable Dividend Holding Stake. 

41.7 The balance of any distribution or return of capital under Article 41.1, after the 
recalculation of payment entitlement of the Ordinary 2 Shareholders in accordance with Article 
41.5 and the payment to the holders of Ordinary 3 Shares and the holders of Ordinary 4 Shares 
of the amounts due to them pursuant to Article 41.1, shall be paid amongst the holders of the 
Sub-Class Ordinary 1 Shares pro rata to the number of Ordinary 1 Shares respectively held by 
them, it being clarified that the payment to the Ordinary 1 Shares and Ordinary 2 Shares 
pursuant to Article 41.5 shall be effected simultaneously with no preference among them, based 
on the allocation set out herein 

41.8 The total consideration in respect of the Shares received on an Exit shall be 
allocated and (if applicable) distributed between the Shareholders to the extent necessary to 
ensure that the consideration is apportioned in the priority provided in Article 41. For the 
avoidance of doubt, in the event of a Listing, instead of reallocation of proceeds, the relative 
holdings of the Shareholders in the Company (or, if applicable, any New Holding Company) 
shall be determined in accordance with this Article 41 on the basis of the Listing Price, and the 
Ordinary Shares shall be converted into, or exchanged for, a single class of ordinary shares in 
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the capital of the Company (or, if applicable, any New Holding Company) at such ratio that 
will ensure the economic intention of the parties pursuant to this Article 41.  

H. LIQUIDATION 
Article 42 Liquidation 
42.1 In the event of dissolution of the Company in accordance with Article 4.2 of 

these Articles, the liquidation shall be carried out by one or several liquidators who are 
appointed by the general meeting of Shareholders deciding on such dissolution and which shall 
determine their powers and their remuneration. Unless otherwise provided, the liquidators shall 
have the most extensive powers for the realisation of the assets and payment of the liabilities of 
the Company. 

42.2 The surplus resulting from the realisation of the assets and the payment of the 
liabilities shall be distributed among the Shareholders in accordance with the provisions of 
Article 41 applying mutatis mutandis and the Investment Agreements. 

I. FINAL CLAUSE - GOVERNING LAW 
Article 43 Governing law 
All matters not governed by these Articles or the Investment Agreements shall be 

determined in accordance with the Companies’ Law. 
J. DEFINITIONS 

Article 44 Definitions 
Capitalised terms not otherwise defined herein shall have the meaning given to such 

terms in the Investment Agreements. 
Accepting ROFR Offeree has the meaning given to it in Article 10.17. 
Accrual Period shall mean the Initial Accrual Period, any Annual Accrual Period, or any 

Short Accrual Period.  
Affiliate with respect to a person, means a person that, directly or indirectly through one 

or more intermediaries, Controls or is Controlled by or under common Control with such 
person. For purposes of these Articles, (i) the Shareholders and their respective Affiliates are 
deemed not to be Affiliates of the Company or any member of the Group; and (ii) each 
Shareholder shall be deemed to be an Affiliate of each of its Connected Shareholders (if any), 
and vice versa. 

Applicable Group Company means a company that is a member of the Group as of the 
date of Completion and in which the Company holds, as of the date of Completion, directly and 
indirectly (including through other Group members), less than 100% of the fully diluted share 
capital, except for Superbet Digital (Cyprus) Ltd. 

Applicable Law means all laws and regulations that are applicable to (i) any member of 
the Group, (ii) any operations and/or businesses of any member of the Group, and/or (iii) any 
jurisdiction in which any member of the Group operates or from which any of its services may 
be accessed. 

Annual Accrual Period shall mean the period from and including an Annual Dividend 
Date to, but excluding, the immediately following Annual Dividend Date. 

Annual Dividend Date shall mean, with respect to the first Annual Dividend Date, the 
Initial Dividend Date and, with respect to each successive Annual Dividend Date, the date that 
is twelve (12) months after the immediately preceding Annual Dividend Date. 
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Arrears means in relation to any share, all accruals, deficiencies and arrears of any 
coupon or dividend in respect of such share, and irrespective of whether or not the Company 
has had at any time sufficient distributable profits to declare accrued dividend entitlements 
together with all interest and other amounts payable thereon. 

Article means an article of these Articles. 
Articles means the present articles of association. 
Bet.ar means Bet.ar s.r.o.. 
Blacklist has the meaning given to it in the Investment Agreement. 
Blacklisted Transferee means any person on (or deemed to be on) the Blacklist. 
Board means the board of managers (conseil de gérance) of the Company from time to 

time. 
Board Consent means consent in writing from the Board or a resolution of the meeting 

of the Board, in each case approving the relevant matter by a simple majority vote of the Board 
members attending the meeting, or, in case of a written consent, signed by each of the Board 
members. 

Business Day means a day other than a Saturday, Sunday or public holiday in the 
Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg, New York, USA, London, England and 
Bucharest, Romania. 

Call Amendment means the amendment and waiver agreement dated on or about the 
date of the amended and restated Investment Agreement and entered into among UGG, RHML, 
Bet.ar, the Company and SB Group Ltd in the agreed form;  

Call Condition means the exercise of the Call Option in respect of all of the Call Option 
Shares of each of RHML and Bet.ar (or their Permitted Transferees). 

Call Novation means the novation agreement dated on or about the date of this 
amendment and restatement of the amended and restated Investment Agreement and entered 
into among UGG, RHML, Bet.ar, the Company and SB Group Ltd in the agreed form;  

Call Option means the call option granted to UGG (and subsequently novated to the 
Company pursuant to the Call Novation) in respect of the Call Option Shares of each of RHML 
and Bet.ar (or their Permitted Transferees) pursuant to clause 2.1 of the agreement dated on or 
about the Adoption Date and entered into among UGG, RHML, Bet.ar, the Company and SB 
Group. (the "Call/Put Option Agreement") in the agreed form and only as amended with 
Investor Consent. 

Call Option Shares has the meaning given to it in clause 2.1 of the Call/Put Option 
Agreement, as amended in accordance with the terms and conditions of the Call Amendment. 

Class has the meaning given to it in Article 6.  
Class A Shares has the meaning given to it in Article 6 and for the avoidance of doubt 

includes the relevant Sub-Classes.  
Class B Shares has the meaning given to it in Article 6 and for the avoidance of doubt 

includes the relevant Sub-Classes. 
Class C Shares has the meaning given to it in Article 6 and for the avoidance of doubt 

includes the relevant Sub-Classes. 
Class D Shares has the meaning given to it in Article 6 and for the avoidance of doubt 

includes the relevant Sub-Classes. 
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Class E Shares has the meaning given to it in Article 6 and for the avoidance of doubt 
includes the relevant Sub-Classes. 

Class F Shares has the meaning given to it in Article 6 and for the avoidance of doubt 
includes the relevant Sub-Classes. 

Class G Shares has the meaning given to it in Article 6 and for the avoidance of doubt 
includes the relevant Sub-Classes. 

Class H Shares has the meaning given to it in Article 6 and for the avoidance of doubt 
includes the relevant Sub-Classes. 

Class I Shares has the meaning given to it in Article 6 and for the avoidance of doubt 
includes the relevant Sub-Classes. 

Class J Shares has the meaning given to it in Article 6 and for the avoidance of doubt 
includes the relevant Sub-Classes. 

Class A Ordinary Shares means the Sub-Class A1 Ordinary Shares and the Sub-Class 
A2 Ordinary Shares.  

Class B Ordinary Shares means the Sub-Class B1 Ordinary Shares and the Sub-Class 
B2 Ordinary Shares.  

Class C Ordinary Shares means the Sub-Class C1 Ordinary Shares and the Sub-Class 
C2 Ordinary Shares.  

Class D Ordinary Shares means the Sub-Class D1 Ordinary Shares and the Sub-Class 
D2 Ordinary Shares.  

Class E Ordinary Shares means the Sub-Class E1 Ordinary Shares and the Sub-Class 
E2 Ordinary Shares.  

Class F Ordinary Shares means the Sub-Class F1 Ordinary Shares and the Sub-Class F2 
Ordinary Shares.  

Class G Ordinary Shares means the Sub-Class G1 Ordinary Shares and the Sub-Class 
G2 Ordinary Shares.  

Class H Ordinary Shares means the Sub-Class H1 Ordinary Shares and the Sub-Class 
H2 Ordinary Shares.  

Class I Ordinary Shares means the Sub-Class I1 Ordinary Shares and the Sub-Class I2 
Ordinary Shares.  

Class J Ordinary Shares means the Sub-Class J1 Ordinary Shares and the Sub-Class J2 
Ordinary Shares. 

Companies’ Law has the meaning given to it in Article 1. 
Company has the meaning given to it in Article 1. 
Company Redemption Notice has the meaning given to it in Article 11.1. 
Completion has the meaning given to it in the Investment Agreement. 
Completion Date means 8 May 2019. 
Connected Shareholder has the meaning given to it in the Investment Agreement. 
Consent Party has the meaning given to it in "RHML/Bet.arConsent". 
Control means in relation to any person, being entitled to: 



 - 45 - 

(a) exercise, or control the exercise of (directly or indirectly) more than 50% of the 
voting power at any general meeting of the shareholders, members or other equity holders in 
respect of all or substantially all matters falling to be decided by resolution or meeting of such 
persons; 

(b) appoint or remove or control the appointment or removal of managers on such 
person's board of managers or its other governing body who are able (in the aggregate) to 
exercise more than 50% of the voting power at meetings of that board or governing body in 
respect of all or substantially all matters; or 

(c) direct or cause the direction of the management or policies of a person 
(otherwise than solely as a fiduciary) by virtue of provisions contained in its constitutional 
documents, by contract or otherwise, 

and "Controlling", "Controlled by" and "under common Control" shall be construed 
accordingly. 

Date of Issuance shall mean, for each Preference Share, the date of issuance of such 
share. 

Default has the meaning given to it in Article 16.2. 
Defaulting Dragged Seller has the meaning given to it in Article 11.12. 
Determined has the meaning given to it in the Share Purchase and Subscription 

Agreement.  
Dispose means, in relation to any share or other security or any legal or beneficial interest 

in any share or other security, to: 
(d) sell, assign, transfer or otherwise dispose of it; 
(e) create or permit to subsist any Encumbrance over it; 
(f) direct (by way of renunciation or otherwise) that another person should, or 

assign any right to, receive it; 
(g) enter into any agreement in respect of the votes or any economic or other rights 

attached to it, including by way of insurance, hedging, options, collars or swaps (whether 
physically settled or cash settled, and including total return swaps); 

(h) do anything which, directly or indirectly, would have the equivalent economic 
effect of anything in any of (a) to (d) above; or 

(i) agree, whether or not subject to any condition precedent or subsequent, to do any 
of the foregoing, 

and "a Disposal" and "Disposed of" shall be construed accordingly. 
Dividend Holding Stake means, in respect of each Applicable Group Company, the 

percentage of the fully diluted share capital of such Applicable Group Company held by the 
Company, directly or indirectly (including through other Group members), as at Completion. 

Drag Buyer has the meaning given to it in Article 12.1. 
Drag Completion Date has the meaning given to it in Article 12.1. 
Drag Condition means that in the event of the completion of a Drag Sale Agreement the 

Investor would have achieved both (i) an Investor Multiple of at least 2.25 and (ii) a Preference 
Share Multiple on all Preference Shares of at least 1.5. 

Drag Notice has the meaning given to it in Article 12.1.  
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Drag Offer means a bona fide offer in writing on arm's length terms by a bona fide third 
party who is not (and none of whose Affiliates, connected persons or persons acting in concert 
with such party is) a Proposed Drag Seller (or any of its Affiliates, connected persons or 
persons with whom a Proposed Drag Seller is acting in concert or, in the case of an Investor, an 
Investor Affiliate) (a “Proposed Drag Buyer”) for the purchase of all of the Securities of the 
Company. 

Drag Price has the meaning given to it in Article 12.1. 
Drag Sale means a Drag Offer which is accepted by Shareholder(s) holding, directly or 

indirectly, at least 66.67% of the Ordinary 1 Shares and Ordinary 2 on an as converted fully 
diluted basis (regarded as one class for the purpose of this calculation) (such Shareholders, the 
"Proposed Drag Seller(s)"). 

Drag Sale Agreement has the meaning given to it in Article 12.1. 
Drag Shares has the meaning given to it in Article 12.1. 
Dragged Seller has the meaning given to it in Article 12.1. 
Eligible Shareholder has the meaning given to it in Article 35.1. 
Emergency Funding means a new issue of Shares in circumstances where in the 

reasonable opinion of the Investor or Investor Managers there is a bona fide urgent need of the 
Group or any of its members for such funding to deal with or mitigate circumstances which 
have given rise to a Default Event. 

Emergency Funding Relevant Entitlement means, in the case of an Eligible 
Shareholder, the proportion (expressed as a percentage) of the aggregate number of Ordinary 1 
Shares and Ordinary 2 Shares (regarded as one class for this purpose) held by that Eligible 
Shareholder immediately prior to the Emergency Funding as it bears to the aggregate number 
of Ordinary 1 Shares and Ordinary 2 Shares held by all Eligible Shareholders participating in 
the Emergency Funding and in the related Catch Up Offer immediately prior to the Emergency 
Funding. 

Encumbrance means a mortgage, charge, pledge, lien, option, restriction, right of first 
refusal, right of pre-emption, third party right or interest, other encumbrance or security interest 
of any kind, or another type of agreement or arrangement having similar effect. 

Equity Capitalisation means: 
(j) if the Realisation Date occurs by virtue of a Listing, the aggregate value 

attributable to the Ordinary Shares at the date of such Listing (or shares deriving therefrom 
following any capital reorganisation effected immediately prior to the Listing) (the "Relevant 
Shares" ) as calculated by multiplying the number of Ordinary Shares by the Listing Price; or 

(k) if the Realisation Date occurs by virtue of a Sale, the aggregate cash 
consideration attributable to the whole of the Ordinary Shares in such transaction; or 

(l) if the Realisation Date occurs by virtue of a Refinancing or a Winding Up, the 
aggregate amount that the holders of the Ordinary Shares receive in cash in respect of their 
Ordinary Shares on a Refinancing or Winding Up (as applicable). 

Exit means completion of: 
(m) a Sale; or 
(n) a Listing. 
Family Member has the meaning given to it in the definition of "Related Holder". 
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First Tier Preference Dividend shall mean, for each Preference Share, an amount 
accruing each day during an Accrual Period (on the basis of the actual number of days elapsed 
and a year of 365/366 days) at an annual rate equal to ten per cent (10%) on the sum of (i) the 
Preference Share First Tier Enhanced Amount (if any) applicable to that Preference Share and 
(in addition) (ii) any unpaid First Tier Preference Dividend for all previous Accrual Periods (in 
each case, excluding any associated tax credit).  

Fund means any unit trust, investment trust, investment company, limited partnership, 
general partnership, collective investment scheme, fund, pension fund, company, insurance 
company, unincorporated association or partnership or any body corporate or other entity, the 
assets of which, in any such case, are managed professionally for investment purposes. 

Further Drag Completion Date has the meaning given to it in Article 12.12. 
Further Drag Notice has the meaning given to it in Article 12.2. 
Further Dragged Seller has the meaning given to it in Article 12.2. 
Group (except where specifically defined otherwise) means the Company and any person 

Controlled by it directly or indirectly (through one or more other persons) from time to time 
and "member of the Group", "Group member" and "Group Company" shall be construed 
accordingly. 

Group Loss has the meaning given to it in the Share Purchase and Subscription 
Agreement, as Determined (as such term is defined in the Share Purchase and Subscription 
Agreement) pursuant to its terms, and subject to the limitations set out in Section 8 thereof. 

Group undertaking means in relation to a person, any person: 
(o) directly or indirectly Controlling; 
(p) directly or indirectly Controlled by; or 
(q) under direct or indirect common Control with,  
that person. 
Independent Expert means a valuation expert (acting as an expert and not as an 

arbitrator) nominated by the Board (with Investor Consent) and appointed by them on the basis 
set out in the Investment Agreements or, in the event of disagreement as to nomination, 
appointed upon application by the managers by the President for the time being of the Institute 
of Chartered Accountants in England and Wales. 

Initial Accrual Period shall mean: 
(r) in respect of the Standard Preference Dividend, the period from and including 

the Date of Issuance to (but excluding) the Initial Dividend Date; 
(s) in respect of the First Tier Preference Dividend, the period from and including 

(i) in the case of a breach of the Warrantor Warranty applicable to such First Tier Preference 
Dividend, the Completion Date; or (ii) in the case of a claim under the Specific Indemnities 
applicable to such First Tier Preference Dividend, the date upon which the Group Loss 
concerned first arises, to (but excluding) the next Annual Dividend Date; and 

(t) in respect of the Second Tier Preference Dividend, the period from and including 
(i) in the case of a breach of a Warrantor Warranty applicable to such Second Tier Preference 
Dividend, the Completion Date; or (ii) in the case of a claim under the Specific Indemnities 
applicable to such Second Tier Preference Dividend, the date upon which the Group Loss 
concerned first arises, to (but excluding) the next Annual Dividend Date; 
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Initial Dividend Date shall mean, with respect to each Preference Share, the first 
anniversary of its Date of Issuance. 

Interests means (i) the Securities and any securities issued in connection with a dividend 
in kind with respect to the foregoing and any securities issued in exchange thereof or upon any 
reclassification thereof and (ii) the Manco Securities, any other securities of Manco and any 
securities issued in connection with a dividend in kind with respect to the foregoing and any 
securities issued in exchange thereof or upon any reclassification thereof, as the context may 
require. 

Investment Agreement means the investment agreement dated on or about 8 May 2019 
and entered into between the Company, the Investors, the Existing Shareholders (as defined 
therein), the Indirect Shareholders (as defined therein) and the Group Company Parties (as 
defined therein), as such agreement may be amended from time to time. 

Investment Agreements mean the Investment Agreement and the Management 
Investment Agreement. 

Investor Affiliate means, in relation to an Investor: 
(u) any Fund that: 
(i) has a direct or indirect interest in that Investor; or  
(ii) is, or the assets of which (or some material part thereof) are, managed by or 

advised by, or has for a general partner: 
 (1) any of the manager(s), adviser(s) or general partner(s) of the Fund 

mentioned in (i) above; or 
 (2)  any Affiliate of the manager(s), adviser(s) or general partner(s) of any 

Fund mentioned in (i) above; 
(v) any Affiliate of that Investor or of any Fund mentioned in (a) above and/or of 

such Fund's general partner, manager or adviser; or 
(w) any general partner or limited partner, or trustee, nominee or custodian, of that 

Investor or of any Fund referred to in (a) above or of any person referred to in (b) above; 
Investor Condition A has the meaning given to it in the Investment Agreement. 
Investor Condition B has the meaning given to it in the Investment Agreement. 
Investor Consent means the consent in writing of an Investor Majority. 
Investor Exit Sale means a Disposal (which is not part of a Sale) by each of the Investors 

(together with its Investor Affiliates, if applicable) of all of the Securities held by it such that 
following such Disposal no Investor, nor any Investor Affiliate, holds any Securities. 

Investor First Tier Loss means all amounts of Investor Loss, up to and including 
aggregate Investor Loss of EUR 4,500,000.  

Investor Loss means an amount equal to 15% of all and any amounts of Group Loss. 
Investor Majority means Investors holding, in aggregate, at least 50% of the Ordinary 

Shares and 50% of the Preference Shares, in each case, held by the Investors. 
Investor Manager has the meaning given to it in Article 24. 
Investor Multiple means the Investor Receipts divided by the Investor Payments. 
Investor Multiple Amount means the amount of Investor Receipts required to achieve 

an Investor Multiple of 2.25. 
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Investor Observer has the meaning given to it in Article 25.1. 
Investor Payments means all sums actually paid in cash from time to time by the 

Investors to the Group or to any holder of Securities (other than to another Investor) in 
connection with subscribing for or acquiring Securities, plus any associated out-of-pocket third-
party costs and/or fees properly incurred by the Investors in connection with making its 
investment in the Group or in enforcing its rights under or in connection with the Investment 
Agreements (for the avoidance of doubt, excluding any such costs borne by or reimbursed by 
any member of the Group and without duplication with the costs mentioned in the definition of 
Investor Receipts below). 

Investor Receipts means any and all cash receipts of any kind received by the Investors 
or any Investor Affiliate from the Group in respect of Securities from and after the date of the 
Investment Agreement until the date of measurement of the Investor Receipts, that are: cash 
redemptions of capital; the coupon on any Securities received in cash; any dividends received 
in cash; to the extent that any distribution in specie is converted into cash on or before the 
Realisation Date, the cash value at the time of such conversion; the repayment in cash of any of 
the principal on any Securities on or before the Realisation Date; the proceeds of sale of any 
Securities sold on or prior to the Realisation Date (other than to another Investor); any rolled up 
interest and arrears of dividend received in cash at the Realisation Dates; the amount of the 
Equity Capitalisation or Preference Share Proceeds (as applicable) of the Securities held by the 
Investors at the Realisation Dates (computed on the basis that the event triggering the 
Realisation Date has completed); and any other amount paid in cash to the Investors or any 
Investor Affiliate in respect of any Securities held by any of them from time to time, minus any 
associated third-party out-of-pocket transaction costs incurred by the Investors and/or any 
Investor Affiliates in connection with realising all or part of its investment in the Group (for the 
avoidance of doubt, excluding any such costs borne by or reimbursed by any member of the 
Group and without duplication with the costs mentioned in the definition of Investor Payments 
above). 

Investor Redemption Notice has the meaning given to it in Article 11.4. 
Investor Second Tier Loss means all amounts of Investor Loss that is not Investor First 

Tier Loss. 
Investors has the meaning given to it in the Investment Agreement (and "Investor" shall 

be construed accordingly). 
Irrevocable Waiver has the meaning given to it in the Investment Agreements. 
Leaver has the meaning given to it in the Management Investment Agreement. 
Listing means the admission to trading to or permission to deal on any investment 

exchange or stock exchange of any jurisdiction becoming effective in relation to some or all of 
the Company's share capital or some or all of the share capital of any Group Company or of any 
New Holding Company. 

Listing Price means the price per Share at which any Ordinary Shares or ordinary shares 
of a holding company of the Company are sold, offered to be sold or offered as stated in any 
document required to be published in connection with a Listing (in the case of an offer for sale 
being the underwritten price or, in the case of an offer for sale by tender, the striking price 
under such offer and in the case of a placing the price at which such ordinary shares are sold 
under the placing). 

Lock-up Period means the period expiring on the third anniversary of the date of the 
Investment Agreement. 
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Luxembourg Law means the applicable laws of the Grand Duchy of Luxembourg. 
Major Shareholder means a person entered in the register of members of the Company 

as the holder of Ordinary 1 Shares and/or Ordinary 2 Shares representing 10% or more of the 
aggregate number of Ordinary 1 Shares and Ordinary 2 Shares (treated as a single class for this 
purpose) in issue from time to time. 

Management Investment Agreement means the management investment agreement 
dated on or about 10 March 2021 and entered into between the Company, the Founder (as 
defined therein), RHML (as defined therein), the Investors (as defined therein), the Managers 
(as defined therein), SB Lux Manco SCSp, SB Lux Manco GP S.à r.l. and SB Group Ltd, as 
such agreement may be amended from time to time.  

Manager has the meaning given to it in the Management Investment Agreement. 
Manager Permitted Transferee has the meaning given to "Permitted Transferee" in the 

Management Investment Agreement. 
Manco mean SB Lux Manco SCSp, a special limited partnership (société en commandite 

spéciale) organized under the laws of the Grand Duchy of Luxembourg, having its registered 
office at 6, rue Eugène Ruppert, L-2453 Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg. 

Manco 3 Securities means a class of units of Manco of a nominal value of one cent 
(EUR 0.01) each (excluding any premium), which are divided into subcategories of Sub-Class 
A3 Units, Sub-Class B3 Units, Sub-Class C3 Units, Sub-Class D3 Units, Sub-Class E3 Units, 
Sub-Class F3 Units, Sub-Class G3 Units, Sub-Class H3 Units, Sub-Class I3 Units and Sub-
Class J3 Units and which economically track underlying Ordinary 3 Shares of the same 
subcategories. 

Manco 4 Securities means a class of units of Manco of a nominal value of one cent 
(EUR 0.01) each (excluding any premium), which are divided into subcategories of Sub-Class 
A4 Units, Sub-Class B4 Units, Sub-Class C4 Units, Sub-Class D4 Units, Sub-Class E4 Units, 
Sub-Class F4 Units, Sub-Class G4 Units, Sub-Class H4 Units, Sub-Class I4 Units and Sub-
Class J4 Units and which economically track underlying Ordinary 4 Shares of the same 
subcategories. 

Manco Securities means the Manco 3 Securities and the Manco 4 Securities. 
Manco Warehouse has the meaning given to it in the Management Investment 

Agreement. 
Manco Warehouse Loan has the meaning given to it in the Management Investment 

Agreement. 
Maximum Allotment has the meaning given to it in Article 35.5. 
Maximum Ordinary 3 Share Pool means 140,000 Ordinary 3 Shares less 10 percent of 

such figure for each whole sub-class of Ordinary 3 Shares (if any) which have been redeemed 
by the Company from time to time, in accordance with the Articles. 

Maximum Ordinary 4 Share Pool means 470,000 Ordinary 4 Shares less 10 percent of 
such figure for each whole sub-class of Ordinary 4 Shares (if any) which have been redeemed 
by the Company from time to time, in accordance with the Articles. 

Minority Shareholder means a person, other than the Investors, entered in the register of 
members of the Company as the holder for the time being of Ordinary Shares representing less 
than 10% of the Ordinary Shares in issue. 

Minority Shareholdings Enhanced Amount has the meaning given to it in Article 41.5. 
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New Issue Notice has the meaning given to it in Article 35.1. 
New Holding Company means any new parent undertaking of the Company formed for 

the purpose of facilitating a Refinancing or Listing; 
OFAC means the Office of Foreign Assets Control of the U.S. Department of the 

Treasury. 
Offered Tag Shares has the meaning given to it in Article 13. 
Ordinary 1 Shares means the Sub-Class A1 Ordinary Shares, Sub-Class B1 Ordinary 

Shares, Sub-Class C1 Ordinary Shares, Sub-Class D1 Ordinary Shares, Sub-Class E1 Ordinary 
Shares, Sub-Class F1 Ordinary Shares Sub-Class G1 Ordinary Shares, Sub-Class H1 Ordinary 
Shares, Sub-Class I1 Ordinary Shares and Sub-Class J1 Ordinary Shares.  

Ordinary 2 Shares means the Sub-Class A2 Ordinary Shares, Sub-Class B2 Ordinary 
Shares, Sub-Class C2 Ordinary Shares, Sub-Class D2 Ordinary Shares, Sub-Class E2 Ordinary 
Shares, Sub-Class F2 Ordinary Shares Sub-Class G2 Ordinary Shares, Sub-Class H2 Ordinary 
Shares, Sub-Class I2 Ordinary Shares and Sub-Class J2 Ordinary Shares. 

Ordinary 3 Shares means the Sub-Class A3 Ordinary Shares, Sub-Class B3 Ordinary 
Shares, Sub-Class C3 Ordinary Shares, Sub-Class D3 Ordinary Shares, Sub-Class E3 Ordinary 
Shares, Sub-Class F3 Ordinary Shares Sub-Class G3 Ordinary Shares, Sub-Class H3 Ordinary 
Shares, Sub-Class I3 Ordinary Shares and Sub-Class J3 Ordinary Shares; 

Ordinary 3 Share Return means an amount in respect of each Ordinary 3 Share equal 
to: 

((Hurdle 1 Excess + Hurdle 2 Excess) / Total Ordinary 3 Shares) * Ordinary 3 Share 
Multiple 

where: 
(A) “Hurdle 1” means €475,000,000 plus 10% per annum (compounding) and accruing 

daily from the Completion Date to the date of determination, provided that Hurdle 1 shall be:  
(1) increased by each equity contribution made in any Group Company following the 

Completion Date (other than in respect of Sweet Shares, and other than in respect of any equity 
contribution made in any Group Company by another Group Company) by the aggregate 
amount of such equity contribution, plus 10% per annum in respect of each such amount 
compounding and accruing daily from the date of investment to the determination date; and 

(2) reduced by the aggregate amount of the dividends, reserves and any other amounts 
distributed to the holders of Securities (other than in respect of the Sweet Shares and other than 
in respect of any dividends or distributions made from one Group Company to another Group 
Company) from the Completion Date to the determination date; 

(B) “Hurdle 1 Excess” means the amount (if any) by which the Return Fair Market 
Value exceeds Hurdle 1, multiplied by the Hurdle 1 Sharing Percentage; 

(C) “Hurdle 1 Sharing Percentage” means 12%, provided that the Hurdle 1 Sharing 
Percentage shall (subject to paragraph (I) below) be adjusted on any issue of Securities 
(excluding Sweet Shares) following the Completion Date such that it shall be multiplied by: 

(1) the aggregate of the Fair Market Value of the Securities (excluding Sweet Shares 
and excluding any Securities held by one Group Company in another Group Company) 
immediately prior to such issue, divided by 

(2) the sum of: 
(a) the aggregate value in (1) above, plus 
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(b) the aggregate issue price of the Securities that are issued as part of such issuance; 
(D)  “Hurdle 2” means €1,250,000,000, provided that Hurdle 2 shall be: 
(1) increased by each equity contribution made in any Group Company following 

the Completion Date (other than in respect of Sweet Shares, and other than in respect of any 
equity contribution made in any Group Company by another Group Company) by the aggregate 
amount of such equity contribution multiplied by (1.12)^N, where N = the number of days 
between the date of investment and the fifth anniversary of Completion divided by 365, 
provided that N shall be 1 in respect of any equity contribution made after the fourth 
anniversary of the Completion Date; and 

(2) reduced by the aggregate amount of the dividends, reserves and any other 
amounts distributed to the holders of Securities (other than in respect of the Sweet Shares and 
other than in respect of any dividends or distributions made from one Group Company to 
another Group Company) from the Completion Date to the determination date; 

(E) “Hurdle 2 Excess” means the amount (if any) by which the Return Fair 
Market Value exceeds Hurdle 2, multiplied by the Hurdle 2 Sharing Percentage; 

(F) “Hurdle 2 Sharing Percentage” means 8%, provided that the Hurdle 2 
Sharing Percentage shall (subject to paragraph (I) below) be adjusted on any issue of Securities 
(excluding Sweet Shares) following the Completion Date such that it shall be multiplied by: 

(1) the aggregate of the Fair Market Value of the Securities (excluding Sweet 
Shares and excluding any Securities held by one Group Company in another Group Company) 
immediately prior to such issue, divided by 

(2) the sum of: 
(a) the aggregate value in (1) above, plus 
(b) the aggregate price of the Securities that are issued as part of such issuance; and 
(G) “Ordinary 3 Share Multiple” means the aggregate number of Ordinary 3 

Shares in existence on the determination date divided by the Maximum Ordinary 3 Share Pool; 
(H) “Total Ordinary 3 Shares” means the aggregate number of Ordinary 3 Shares 

in issue at the relevant determination date; and 
(I) for the purpose of determining any adjustment to the Hurdle 1 Sharing Percentage or 

the Hurdle 2 Sharing Percentage, any amount subscribed by the holders of Securities for 
Securities (excluding Sweet Shares and excluding any Securities held by one Group Company 
in another Group Company) up to a maximum of €50,000,000 in aggregate following the 
Completion Date shall be disregarded (and where, for the avoidance of doubt, (i) any amount 
subscribed for Sweet Shares or Securities held by one Group Company in another Group 
Company shall not count towards such threshold, and (ii) to the extent that any amount 
subscribed by the holders of Securities for Securities (excluding Sweet Shares or Securities 
held by one Group Company in another Group Company) exceeds this threshold, the Securities 
(or part thereof) issued in connection with the portion of the subscription in excess of such 
threshold shall be counted for the purposes of the adjustment to the Hurdle 1 Sharing 
Percentage and the Hurdle 2 Sharing Percentage, together with Securities issued in connection 
with all subsequent subscriptions by the holders of Securities for Securities (excluding Sweet 
Shares and excluding any Securities held by one Group Company in another Group 
Company)). 

Ordinary 4 Shares means the Sub-Class A4 Ordinary Shares, Sub-Class B4 Ordinary 
Shares, Sub-Class C4 Ordinary Shares, Sub-Class D4 Ordinary Shares, Sub-Class E4 Ordinary 
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Shares, Sub-Class F4 Ordinary Shares Sub-Class G4 Ordinary Shares, Sub-Class H4 Ordinary 
Shares, Sub-Class I4 Ordinary Shares and Sub-Class J4 Ordinary Shares; 

Ordinary 4 Share Return means an amount in respect of each Ordinary 4 Share equal 
to: 

((Hurdle 3 Amount - Hurdle 3 Excess) / Total Ordinary 4 Shares) * Ordinary 4 Share 
Multiple 

provided that where the application of this formula results in a negative number, the 
Ordinary 4 Share Return shall be zero, and where: 

(J) “Hurdle 3” means €800,000,000, provided that Hurdle 3 shall be: 
(1) increased by each equity contribution made in any Group 

Company following the Completion Date (other than in respect of Sweet Shares, and other than 
in respect of any equity contribution made in any Group Company by another Group Company) 
by the aggregate amount of such equity contribution multiplied by (1.11)^N, where N = the 
number of days between the date of investment and the fifth anniversary of Completion divided 
by 365, provided that N shall be 1 in respect of any equity contribution made after the fourth 
anniversary of the Completion Date; and 

(2) reduced by the aggregate amount of the dividends, reserves and 
any other amounts distributed to the holders of Securities (other than in respect of the Sweet 
Shares and other than in respect of any dividends or distributions made from one Group 
Company to another Group Company) from the Completion Date to the determination date; 

(K) “Hurdle 3 Amount” means: 
(1) where Return Fair Market Value is less than Hurdle 3, zero; or 
(2) where Return Fair Market Value is greater than or equal to Hurdle 3, 

€20,000,000; 
(L) “Hurdle 3 Excess” means the Hurdle 3 Amount multiplied by: 
(1) (Return Fair Market Value minus Hurdle 3); divided by 
(2) (Hurdle 4 minus Hurdle 3); 
(M) “Hurdle 4” means €1,500,000,000, provided that Hurdle 4 shall be: 
(1) increased by each equity contribution made in any Group Company following 

the Completion Date (other than in respect of Sweet Shares, and other than in respect of any 
equity contribution made in any Group Company by another Group Company) by the aggregate 
amount of such equity contribution multiplied by (1.26)^N, where N = the number of days 
between the date of investment and the fifth anniversary of Completion divided by 365, 
provided that N shall be 1 in respect of any equity contribution made after the fourth 
anniversary of the Completion Date; and 

(2) reduced by the aggregate amount of the dividends, reserves and any other 
amounts distributed to the holders of Securities (other than in respect of the Sweet Shares and 
other than in respect of any dividends or distributions made from one Group Company to 
another Group Company) from the Completion Date to the determination date;  

(N) “Ordinary 4 Share Multiple” means the aggregate number of Ordinary 4 
Shares in existence on the determination date divided by the Maximum Ordinary 4 Share Pool; 
and 

(O) “Total Ordinary 4 Shares” means the aggregate number of Ordinary 4 Shares 
in issue at the relevant determination date. 
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Ordinary Shareholders means the holders of Ordinary 1 Shares, Ordinary 2 Shares, 
Ordinary 3 Shares, Ordinary 4 Shares, and "Ordinary Shareholder" shall be construed 
accordingly. 

Ordinary Shares means the Ordinary 1 Shares, Ordinary 2 Shares, Ordinary 3 Shares 
and Ordinary 4 Shares. 

Other Consent Party has the meaning given to it in "RHML/Bet.arConsent". 
Other Shareholder Consent means the consent of an Other Shareholder Majority. 
Other Shareholder Majority means persons (other than any Investors) holding not less 

than 50% of the Ordinary 1 Shares in issue from time to time. 
Permitted Disposal has the meaning given to it in Article 10.6. 
Permitted Dividends has the meaning given to it in the Investment Agreement.  
Permitted Encumbrance has the meaning given to it in the Investment Agreement.  
Permitted Issue means: 
(x) the allotment of Reserved Shares (as defined in the Investment Agreements) 

pursuant to the Investment Agreements ; 
(y) an allotment of Securities to a seller or its designee in connection with, and as 

consideration for, the Group's direct or indirect acquisition by merger, acquisition or other 
business combination of any third party's corporation, business or assets or pursuant to any 
joint venture, partnership or other transaction; 

(z) the allotment of new securities in the Group to a strategic investor approved for 
the purpose by the Board (with Investor Consent); 

(aa) the issuance of Securities with Investor Consent and Other Shareholder Consent; 
(bb) the issuance of Securities, pursuant to or following a Listing; 
(cc) the issuance of Securities as part of an Emergency Funding; or 
(dd) the allotment of shares as a result of an exercise or conversion of options or 

convertible Securities that were granted, approved for issuance or issued or allotted in 
accordance with the terms of the Investment Agreements . 

Permitted Transferee means: 
(ee) in the case of the Investors, an Investor Affiliate; 
(ff) in the case of a Shareholder who is an individual, a Related Holder or an 

Affiliate of that Shareholder; and 
(gg) in the case of any other Shareholder, an Affiliate of that Shareholder. 
Preference Dividend shall mean, for each Preference Share, the Standard Preference 

Dividend, the First Tier Preference Dividend (if any) and the Second Tier Preference Dividend 
(if any). 

Preference Share Enhanced Amount means, in respect of a Preference Share, the 
aggregate of the Preference Share First Tier Enhanced Amount and the Preference Share 
Second Tier Enhanced Amount (if any). 

Preference Share Enhanced Amount Determination Date means, in respect of any 
Preference Share Enhanced Amount or (as applicable) in respect of any Investor First Tier Loss 
or Investor Second Tier Loss, the date on which the underlying Group Loss is Determined in 
accordance with the Share Purchase and Subscription Agreement. 
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Preference Share First Tier Enhanced Amount means, in respect of a Preference 
Share, an amount equal to each and every amount of Investor First Tier Loss divided, in the 
case of each amount of Investor First Tier Loss, by the number of Preference Shares in issue at 
the Preference Share Enhanced Amount Determination Date of the Investor First Tier Loss 
concerned. 

Preference Share Multiple means, in respect of a Preference Share, (i) the Preference 
Share Proceeds; divided by (ii) the Preference Share Principal Amount for such Preference 
Share. 

Preference Share Principal Amount means, in respect of a Preference Share, the 
Preference Share Subscription Price plus the Preference Share Enhanced Amount (if any). 

Preference Share Proceeds means, in respect of a Preference Share, the aggregate cash 
amount to be received by the holder of such Preference Share on the relevant transaction 
(including an Exit or liquidation) in respect of such Preference Share, plus the aggregate 
amount of cash received by the holder of such Preference Share from the Company at any time 
prior to and on such relevant transaction in respect of such Preference Shares (whether as 
dividend, coupon payment, or partial redemption). 

Preference Share Second Tier Enhanced Amount means, in respect of a Preference 
Share, an amount equal to each any every amount of Investor Second Tier Loss divided, in the 
case of each amount of Investor Second Tier Loss, by the number of Preference Shares in issue 
at the Preference Share Enhanced Amount Determination Date of the Investor Second Tier 
Loss concerned. 

Preference Share Subscription Price means, in respect of a Preference Share, the 
amount paid up or credited as paid on each Preference Share (including any premium), as may 
be adjusted for any share combination, share split or similar recapitalization events. 

Preference Shares means the Sub-Class A Preference Shares, Sub-Class B Preference 
Shares, Sub-Class C Preference Shares, Sub-Class D Preference Shares, Sub-Class E 
Preference Shares, Sub-Class F Preference Shares, Sub-Class G Preference Shares, Sub-Class 
H Preference Shares, Sub-Class I Preference Shares and Sub-Class J Preference Shares and 
"Preference Share" shall be construed accordingly. 

Prescribed Price means the price agreed between the Board and the Investor or, if not 
agreed within 10 Business Days, the value of the relevant Securities determined by an 
Independent Expert in accordance with the provisions of the Investment Agreement. 

Proposed Dividend has the meaning given to it in Article 39.14 
Proposed Drag Buyer has the meaning given to it in the definition of "Drag Offer". 
Proposed Drag Seller has the meaning given to it in the definition of "Drag Sale". 
Proposed ROFR Purchaser has the meaning given to it in Article 10.12. 
Put and Call Arrangements has the meaning given to it in the Investment Agreement. 
Realisation Date means: 
(hh) in relation to a Refinancing, the date of the Refinancing; 
(ii) in relation to a Listing, the date of the Listing; 
(jj) in relation to a Sale, the date upon which an agreement for Sale is completed and 

the purchase price is paid; and 
(kk) in relation to a Winding Up, the date of the Winding Up. 



 - 56 - 

Redemption Event means: 
(ll) a Disposal or redemption of a majority of the Ordinary Shares in issue; 
(mm) an Exit; 
(nn) the Company, SB Lux Midco Sarl (“Midco”), SB Lux Financing Sarl 

(“Financingco”) or SB Group Ltd is wound up, dissolved or liquidated, or a resolution is 
proposed for any winding-up, dissolution or liquidation of the Company, Midco, Financingco 
or SB Group Ltd or an examiner, receiver, liquidator or administrator is appointed by the 
Company Midco, Financingco or SB Group Ltd (other than, in the case of Midco, Financingco 
and SB Group Ltd only, to the extent such winding up, dissolution or liquidation is part of a 
bona fide Group reorganisation which has no effect on the economic rights of the 
Shareholders); 

(oo) the Company, Midco, Financingco or SB Group Ltd is insolvent or unable to pay 
its debts as they fall due or a distress, attachment or execution or other similar legal process is 
levied or enforced against all or any substantial part of the assets of the Company, Midco, 
FInancingco or SB Group Ltd, as applicable;  

(pp) any Group Company that contributed more than 30% of the Adjusted EBITDA 
(as defined in the Investment Agreements ) of the Group in the preceding financial year is (i) 
wound up, dissolved or liquidated, or a resolution is proposed for any winding-up, dissolution 
or liquidation of such Group Company or an examiner, receiver, liquidator or administrator is 
appointed by such Group Company (other than to the extent such winding up, dissolution or 
liquidation is part of a bona fide Group reorganisation which has no effect on the economic 
rights of the Shareholders); or (ii) insolvent or unable to pay its debts as they fall due or a 
distress, attachment or execution or other similar legal process is levied or enforced against all 
or any substantial part of its assets; and/or  

(qq) anything analogous to or having a substantially similar effect to any of the 
events specified in (c), (d) or (e) shall occur under the laws of any applicable jurisdiction; 

Redemption Notice has the meaning given to it in Article 11.8. 
Refinancing means a refinancing or recapitalisation of any Group Company. 
Related Holder means, in relation to a Shareholder who is an individual: 
(rr) his spouse or civil partner and/or his lineal descendants by blood or 

adoption and/or his step children (each such person being a “Family Member” of such 
Shareholder); 

(ss) a trust (whether arising under a settlement, declaration of trust, 
testamentary disposition or on an intestacy) in respect of which the only beneficiaries (and the 
only persons capable of being beneficiaries) are the Shareholder who established the trust 
and/or his Family Member(s); or 

(tt) a company, body corporate, partnership or foundation controlled by the 
Shareholder and/or his Family Member(s); 

Relevant Amount means: 
a) If the Equity Capitalisation does not exceed EUR 1,500,000,000, an amount equal to 

15% (“Relevant Percentage 1”) of the Equity Capitalisation; 
b) If the Equity Capitalisation exceeds EUR 1,500,000,000 but does not exceed EUR 

2,250,000,000, an amount equal to: 
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EUR 1,500,000,000 multiplied by Relevant Percentage 1 (the “First Threshold 
Amount”) plus 12.5% (“Relevant Percentage 2”) of the amount by which the Equity 
Capitalisation exceeds EUR 1,500,000,000; 

c) If the Equity Capitalisation exceeds EUR 2,250,000,000 but does not exceed EUR 
3,000,000,000, an amount equal to: 

The First Threshold Amount plus an amount equal to EUR 750,000,000 multiplied by 
Relevant Percentage 2 (together, the “Second Threshold Amount”) plus 10% (“Relevant 
Percentage 3’) of the amount by which the Equity Capitalisation exceeds EUR 2,250,000,000; 

d) If the Equity Capitalisation exceeds EUR 3,000,000,000 but does not exceed EUR 
3,750,000,000, an amount equal to: 

The Second Threshold Amount plus an amount equal to EUR 750,000,000 multiplied by 
Relevant Percentage 3 (together, the “Third Threshold Amount”) plus 5% (“Relevant 
Percentage 4”) of the amount by which the Equity Capitalisation exceeds EUR 3,000,000,000; 

e) If the Equity Capitalisation exceeds EUR 3,750,000,000, an amount equal to: 
The Third Threshold Amount plus an amount equal to EUR 750,000,000 multiplied by 

Relevant Percentage 4 plus 2.5% (“Relevant Percentage 5”) of the amount by which the 
Equity Capitalisation exceeds EUR 3,750,000,000, 

provided that the Relevant Amount shall not in any circumstances be an amount equal to 
less than 10% (“Relevant Percentage 6”) of the Equity Capitalisation. 

Relevant Entitlement has the meaning given to it in Article 35.8. 
Relevant Percentages means each of Relevant Percentage 1, Relevant Percentage 2, 

Relevant Percentage 3, Relevant Percentage 4, Relevant Percentage 5 and Relevant Percentage 
6; 

Relevant Securities has the meaning given to it in Article 35.1. 
Return means: 
(uu) in respect of each Ordinary 3 Share, the Ordinary 3 Share Return; and  
(vv) in respect of each Ordinary 4 Share, the Ordinary 4 Share Return. 
Return Fair Market Value means: 
(ww) the aggregate Fair Market Value of all of the Securities (other than any 

Securities held by one Group Company in another Group Company) at the determination date 
(which shall, where the Ordinary 3 Share Return or Ordinary 4 Share Return is being 
determined in connection with an Exit or Investor Exit Sale, be the value for all of the 
Securities implied by the proceeds received (or to be received) by the holders of Securities as 
part of the Exit or the Investors as part of the Investor Exit Sale (as applicable)); less 

(xx) any transaction related transfer taxes and/or fees and expenses borne by any 
Shareholder (other than the holders of Sweet Shares (in respect of such Sweet Shares only)) in 
connection with the holding of Securities. 

RHML means RHML Holdings Gmbh. 
RHML/Bet.ar Consent means the prior written consent of either RHML or Bet.ar (each 

a "Consent Party"), unless the Call Option has been exercised in full on all of the Call Option 
Shares of only one of the Consent Parties (but not on all of the Call Option Shares of the other 
Consent Party (the "Other Consent Party")), in which case, for as long as the Call Condition 
has not been met, it means the prior written consent of such Other Consent Party. 
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ROFR Acceptance Notice has the meaning given to it in Article 10.15.1. 
ROFR Notice has the meaning given to it in Article 10.12. 
ROFR Offered Interests has the meaning given to it in Article 10.12. 
ROFR Offerees has the meaning given to it in the Investment Agreement. 
ROFR Period has the meaning given to it in Article 10.15. 
ROFR Price has the meaning given to it in Article 10.13.3. 
Sale means the transfer (whether through a single transaction or a series of transactions 

including, if applicable, by way of a merger or a similar transaction) of the legal and beneficial 
title to Ordinary 1 Shares and Ordinary 2 Shares (or shares in any Group Company holding 
directly or indirectly all or substantially all of the business of the Group) by a person or persons 
(the “Proposed Seller(s)”) which, if registered, would result in a person or persons who are not 
(and none of whose Affiliates, connected persons or persons acting in concert with such party 
is) a Proposed Seller (or any of its Affiliates, connected persons or persons with whom a 
Proposed Seller is acting in concert on in the case of an Investor and Investor Affiliate) (the 
“Proposed Buyer”) holding, directly or indirectly, more than 50% of the Ordinary 1 Shares 
and Ordinary 2 Shares (treated as one class for these purposes) on a fully diluted basis 
immediately following such transaction (or in the case of a transfer of shares in a Group 
Company holding directly or indirectly all or substantially all of the business of the Group, 
such shares would confer more than 50 per cent. of the voting right of the shares normally 
exercisable at general meeting of such Group Company), excluding (for the avoidance of 
doubt) any transfer of Ordinary Shares which results in the Founder and/or its Permitted 
Transferees, acquiring, directly or indirectly through other corporate vehicles, Control of the 
Company. 

SD Condition A has the meaning given to it in the Investment Agreement. 
SD Condition B has the meaning given to it in the Investment Agreement. 
SD Condition C has the meaning given to it in the Investment Agreement. 
SD Condition D has the meaning given to it in the Investment Agreement. 
SD Condition E has the meaning given to it in the Investment Agreement. 
Second Tier Preference Dividend shall mean, for each Preference Share, an amount 

accruing each day during an Accrual Period (on the basis of the actual number of days elapsed 
and a year of 365/366 days) at an annual rate equal to twenty five per cent (25%) on the sum of 
(i) the Preference Share Second Tier Enhanced Amount (if any) applicable to that Preference 
Share and (in addition) (ii) any unpaid Second Tier Preference Dividend for all previous 
Accrual Periods (in each case, excluding any associated tax credit).  

Securities means any Ordinary Shares, Preference Shares, or other debt or equity 
securities in the capital of the Company or any other Group Company from time to time, and 
other instruments evidencing indebtedness or similar and/or any rights convertible into, or 
exchangeable or exercisable for, any equity or debt securities of any Group Company, and 
"Security" shall be construed accordingly. 

Selling ROFR Shareholder has the meaning given to it in Article 10.12. 
Sell-off means the transfer of shares by a Major Shareholder, other than any Investor. 
Sell-off Proportion means, with respect to a Tag Beneficiary, the same proportion of all 

Ordinary 1 Shares or Ordinary 2 Shares (regarded as one class for the purpose of this 
definition) held by such Tag Beneficiary as the proportion of Ordinary 1 Shares and Ordinary 2 
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Shares to be transferred by the Tag Seller in the proposed Sell-off bears to the total number of 
Ordinary 1 Shares and Ordinary 2 Shares held by the Tag Seller prior to the transfer. 

Shares has the meaning given to it in Article 6 and "Share" shall be construed 
accordingly. 

Share Purchase and Subscription Agreement means the share purchase and 
subscription agreement dated on or about 8 May 2019 and entered into between the Company, 
SB Group Ltd and the Investors, as such agreement may be amended from time to time. 

Shareholders means the shareholders of the Company and any person to whom shares of 
the Company are transferred in accordance with the Investment Agreements from time to time 
and “Shareholder” means anyone of them. 

Short Accrual Period shall mean the period from and including the immediately 
preceding Annual Dividend Date (or the Initial Dividend Date, if no Annual Dividend Date has 
occurred) to, but excluding, the date on which a Preference Share is redeemed. 

Specific Indemnities has the meaning given to it in the Share Purchase and Subscription 
Agreement. 

Standard Preference Dividend shall mean, for each Preference Share, an amount 
accruing each day during an Accrual Period (on the basis of the actual number of days elapsed 
and a year of 365/366 days) at an annual rate equal to ten per cent (10%) on the sum of (i) such 
Preference Share’s Preference Share Subscription Price and (in addition) (ii) any unpaid 
Standard Preference Dividend for all previous Accrual Periods (in each case, excluding any 
associated tax credit). For the avoidance of doubt, the Standard Preference Dividend payable on 
a given Preference Share may therefore differ from the Standard Preference Dividend which is 
payable on another Preference Share at a point in time, depending on the respective Date of 
Issuance of each of such shares.  

Sub-Class has the meaning given to it in Article 6 . 
Subsequent Shares has the meaning given to it in Article 12.12. 
Sweet Call Option has the meaning given in Article 17.1. 
Sweet Call Option Exercise Date has the meaning given in Article 17.2. 
Sweet Call Option Exercise Notice has the meaning given in Article 17.1. 
Sweet Converted Tag Securities has the meaning given to it in Article 15.6. 
Sweet Offered Tag Shares has the meaning given to it in Article 15.2. 
Sweet Put Option has the meaning given to it in Article 16.1. 
Sweet Put Option Condition means that (1) six years shall have elapsed from the 

Completion Date; and (2) a Disposal (which is not part of a Sale) by each of the Investors 
(together with its Investor Affiliates, if applicable) of substantially all of the Securities held by 
it shall have occurred such that the Investors (together with the Investor Affiliates, if 
applicable) hold no Securities other than, in aggregate, less than 10 per cent. of the Ordinary 2 
Shares that are held by it as at the date of the Management Investment Agreement (if any). 

Sweet Put Option Exercise Date has the meaning given to it in Article 16.2. 
Sweet Put Option Exercise Notice has the meaning given to it in Article 16.3. 
Sweet Put Option Exercise Window has the meaning given to it in Article 16.2. 
Sweet Put Option Intention Notice has the meaning given to it in Article 16.1. 
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Sweet Put Option Termination Date has the meaning given to it in Article 16.1. 
Sweet Shares means the Ordinary 3 Shares and the Ordinary 4 Shares. 
Sweet Tag Completion Date has the meaning given to it in Article 15.4. 
Sweet Tag Exercised Securities has the meaning given to it in Article 15.4. 
Sweet Tagging Manager has the meaning given to it in Article 15.4. 
Sweet Tag Offer has the meaning given to it in Article 15.1.  
Sweet Tag Purchaser has the meaning given to it in Article 15.1. 
Sweet Tag Securities means: 
(yy) on a Sale, in relation to each Manager, all of the Sweet Shares in respect of 

which he or she (or his or her Manager Permitted Transferees) holds Manco Securities; and 
(zz) on an Investor Exit Sale, in relation to each Manager, such number of Ordinary 

3 Shares in respect of which he or she (or his or her Manager Permitted Transferees) holds 
Manco 3 Securities and such number of Ordinary 4 Shares in respect of which he or she (or his 
or her Manager Permitted Transferees) holds Manco 4 Securities as in each case is equal to that 
number multiplied by the sum of: (i) the aggregate number of Ordinary 2 Shares held by the 
Investors and any Investor Affiliate at any time prior to the determination date, divided by (ii) 
the aggregate number of Ordinary 1 Shares and Ordinary 2 Shares in issue at the determination 
date. 

Sweet Tag Seller(s) has the meaning given to it in Article 15.1. 
Sweet Tag Window has the meaning given to it in Article 15.3.1; 
Syndication Shares means Ordinary 2 Shares and Preference Shares constituting up to 

fifteen percent (15%) of the total number of such shares held by the Investors immediately 
following Completion, in aggregate. 

Tag Beneficiaries means: 
(aaa) if the Tag-Offeror sells more than 50% of his Ordinary 1 Shares and Ordinary 2 

Shares (regarded as one class), all holders of Ordinary 1 Shares and/or Ordinary 2 Shares 
(including, for the avoidance of doubt, each other Major Shareholder and the Investors); and 

(bbb) in all other circumstances, the Investors and all holders of Ordinary 1 Shares and 
Ordinary 2 Shares who are not Major Shareholders. 

Tag Completion Date has the meaning given to it in Article 13. 
Tag Exercised Securities has the meaning given to it in Article 13. 
Tag Offer has the meaning given to it in Article 13. 
Tag Securities means: 
(ccc) in relation to any Sell-off which does not constitute a Sale, such number of its 

Ordinary 1 Shares and/or Ordinary 2 Shares that is equal to the Sell-off Proportion of the 
Ordinary Shares held by such Tag Beneficiary; and 

(ddd) in relation to any Sell-off which constitutes a Sale, all Securities held by such Tag 
Beneficiary. 

Tag Seller has the meaning given to it in Article 13. 
Tagging Shareholder has the meaning given to it in Article 13. 
Total Transfer Condition has the meaning given to it in Article 10.13.3. 
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UGG means United Gaming Group Ltd. 
Warrantor Warranty has the meaning given to it in the Share Purchase and 

Subscription Agreement. 
Winding Up means any distribution pursuant to or in contemplation of a dissolution or 

liquidation (voluntary or involuntary) of the Company or any New Holding Company. 

TRADUCTION FRANÇAISE DU TEXTE QUI PRÉCÈDE 
A. NOM - BUT - DURÉE - SIÈGE SOCIAL 

Article 1 Nom - Forme juridique 
Il existe une société à responsabilité limitée sous la dénomination « SB Lux TopCo S.à 

r.l. » (ci-après la « Société ») qui sera régie par la loi du 10 août 1915 sur les sociétés 
commerciales, telle que modifiée (la « Loi sur les Sociétés »), par les présents Statuts et par les 
Accords d'Investissement. 

Article 2 Primauté des Accords d'Investissement 
En cas de conflit ou d'incompatibilité entre les présents Statuts et les Accords 

d'Investissement, les termes des Accords d'Investissement prévaudront dans toute la mesure 
permise par la Loi luxembourgeoise et la Société et les Associés devront à tout moment se 
conformer aux dispositions des Accords d'Investissement. A la demande du Conseil ou d'une 
majorité d'investisseurs ou d'une autre majorité d’Associés, chaque Associé utilisera ses droits 
et pouvoirs pour obtenir (dans la mesure du possible) que les présents Statuts soient modifiés 
de manière à donner effet aux dispositions des Accords d'Investissement et à les rendre 
conformes à celles-ci. 

Article 3 Objet 
3.1 La Société a pour objet la détention de participations sous quelque forme que 

ce soit dans des sociétés luxembourgeoises et étrangères et dans toute autre forme 
d'investissement, l'acquisition par achat, souscription ou de toute autre manière ainsi que le 
transfert par vente, échange ou autrement de titres de toute nature et l'administration, la gestion, 
le contrôle et le développement de son portefeuille, dans chaque cas, sous réserve et 
uniquement dans la mesure autorisée conformément aux Accords d'Investissement et le reste 
des présents Statuts. 

3.2 Sous réserve et uniquement dans la mesure permise par les Accords 
d'Investissement et le reste des présents Statuts, la Société peut accorder des prêts, ainsi que des 
garanties ou des sûretés au profit de tiers, pour garantir les obligations des sociétés dans 
lesquelles elle détient une participation directe ou indirecte ou un droit de toute nature ou qui 
font partie du même groupe que la Société, ou assister ces sociétés. 

3.3 Sous réserve et uniquement dans la mesure permise par les Accords 
d'Investissement et le reste des présents Statuts, la Société peut lever des fonds en empruntant 
sous quelque forme que ce soit ou en émettant des billets, des titres ou des titres de créance, des 
obligations et des débentures de toute nature et, de façon générale, émettre des titres de toute 
nature. La Société ne peut pas émettre publiquement de Parts Sociales. 

3.4 La Société peut exercer toute activité commerciale, industrielle, financière, 
immobilière ou de propriété intellectuelle qu'elle juge utile à la réalisation de ces objectifs. 

Article 4 Durée  
4.1 La Société est constituée pour une durée illimitée. 
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4.2 Elle peut être dissoute à tout moment par une résolution de l'assemblée 
générale des Associés, adoptée de la manière requise pour une modification des présents 
Statuts, avec le Consentement de l'Investisseur, le consentement de RHML/Bet.ar et/ou le 
consentement écrit préalable de UGG, dans chaque cas si et dans la mesure où ces 
consentements sont requis par les présents Statuts ou par les Accords d’Investissement. 

Article 5 Siège social 
5.1 Le siège social de la Société est établi à Luxembourg-Ville, Grand-Duché de 

Luxembourg. 
5.2 Le Conseil peut transférer le siège social de la Société dans la même commune 

ou, dans les cas autorisés par la loi, à toute autre commune du Grand-Duché de Luxembourg et, 
le cas échéant, modifier ultérieurement les présents Statuts en conséquence. 

5.3 Des succursales ou autres bureaux peuvent être établis soit au Grand-Duché de 
Luxembourg, soit à l'étranger par décision du Conseil. 

5.4 Si le Conseil constate que des circonstances politiques, économiques ou 
sociales extraordinaires ou des catastrophes naturelles extraordinaires sont survenues ou sont 
imminentes et qu'elles interféreraient avec les activités normales de la Société à son siège 
social, le siège social peut être transféré temporairement à l'étranger jusqu'à la cessation 
complète de ces circonstances extraordinaires ; ces mesures temporaires n'affectent pas la 
nationalité de la Société qui, nonobstant ce transfert temporaire, demeure une société 
luxembourgeoise. 

B. CAPITAL - PARTS SOCIALES 
Article 6 Capital social 
6.1 Le capital social de la Société est fixé à neuf cent soixante-seize mille sept cent 

soixante et un euros et soixante-dix-sept centimes d’euro (EUR 976.761,77), représenté par 
quatre-vingt-dix-sept millions six cent soixante-seize mille cent soixante-dix-sept (97.676.177) 
parts sociales remboursables conformément aux dispositions de l’article 710-5 de la Loi (les 
« Parts Sociales » et chacune une « Part Sociale »), d’une valeur nominale d’un centime 
d’euro (EUR 0,01) chacune, représenté par : 

(a)  douze millions deux cent neuf mille cinq cent vingt et une (12.209.521) parts 
sociales de catégorie A réparties comme suit : 

(i)  dix millions cent quatre-vingt-treize mille six cent trente-quatre (10.193.634) 
parts sociales ordinaires de sous-catégorie A1 (les « Parts Sociales Ordinaires de Sous-
Catégorie A1 ») 

(ii)  un million neuf cent quarante-cinq mille cinq cent vingt-quatre (1.945.524) 
parts sociales ordinaires de sous-catégorie A2 (les « Parts Sociales Ordinaires de Sous-
Catégorie A2 ») 

(iii)  quatorze mille (14.000) parts sociales ordinaires de sous-catégorie A3 (les 
« Parts Sociales Ordinaires de Sous-Catégorie A3 ») 

(iv)  trente-huit mille huit cent soixante-trois (38.863) parts sociales ordinaires de 
sous-catégorie A4 (les « Parts Sociales Ordinaires de Sous-Catégorie A4 ») 

(v)  dix-sept mille cinq cents (17.500) parts sociales privilégiées de sous-catégorie 
A (les « Parts Sociales Privilégiées de Sous-Catégorie A ») 

(les « Parts Sociales de Catégorie A »); 
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(b)  douze millions deux cent neuf mille cinq cent vingt et une (12.209.521) parts 
sociales de catégorie B réparties comme suit :  

(i) dix millions cent quatre-vingt-treize mille six cent trente-quatre (10.193.634) 
parts sociales ordinaires de sous-catégorie B1 (les « Parts Sociales Ordinaires de Sous-
Catégorie B1 ») 

(ii)  un million neuf cent quarante-cinq mille cinq cent vingt-quatre (1.945.524) 
parts sociales ordinaires de sous-catégorie B2 (les « Parts Sociales Ordinaires de Sous-
Catégorie B2 ») 

(iii)  quatorze mille (14.000) parts sociales ordinaires de sous-catégorie B3 (les 
« Parts Sociales Ordinaires de Sous-Catégorie B3 ») 

(iv)  trente-huit mille huit cent soixante-trois (38.863) parts sociales ordinaires de 
sous-catégorie B4 (les « Parts Sociales Ordinaires de Sous-Catégorie B4 ») 

(v)  dix-sept mille cinq cents (17.500) parts sociales privilégiées de sous-catégorie 
B (les « Parts Sociales Privilégiées de Sous-Catégorie B ») 

(les « Parts Sociales de Catégorie B »); 
(c)  douze millions deux cent neuf mille cinq cent vingt et une (12.209.521) parts 

sociales de catégorie C réparties comme suit :  
(i) dix millions cent quatre-vingt-treize mille six cent trente-quatre (10.193.634) 

parts sociales ordinaires de sous-catégorie C1 (les « Parts Sociales Ordinaires de Sous-
Catégorie C1 ») 

(ii)  un million neuf cent quarante-cinq mille cinq cent vingt-quatre (1.945.524) 
parts sociales ordinaires de sous-catégorie C2 (les « Parts Sociales Ordinaires de Sous-
Catégorie C2 ») 

(iii)  quatorze mille (14.000) parts sociales ordinaires de sous-catégorie C3 (les 
« Parts Sociales Ordinaires de Sous-Catégorie C3 ») 

(iv)  trente-huit mille huit cent soixante-trois (38.863) parts sociales ordinaires de 
sous-catégorie C4 (les « Parts Sociales Ordinaires de Sous-Catégorie C4 ») 

(v)  dix-sept mille cinq cents (17.500) parts sociales privilégiées de sous-catégorie 
C (les « Parts Sociales Privilégiées de Sous-Catégorie C ») 

(les « Parts Sociales de Catégorie C »); 
(d)  douze millions deux cent neuf mille cinq cent vingt-deux (12.209.522) parts 

sociales de catégorie D réparties comme suit :  
(i) dix millions cent quatre-vingt-treize mille six cent trente-quatre (10.193.634) 

parts sociales ordinaires de sous-catégorie D1 (les « Parts Sociales Ordinaires de Sous-
Catégorie D1 ») 

(ii)  un million neuf cent quarante-cinq mille cinq cent vingt-quatre (1.945.524) 
parts sociales ordinaires de sous-catégorie D2 (les « Parts Sociales Ordinaires de Sous-
Catégorie D2 ») 

(iii)  quatorze mille (14.000) parts sociales ordinaires de sous-catégorie D3 (les 
« Parts Sociales Ordinaires de Sous-Catégorie D3 ») 

(iv)  trente-huit mille huit cent soixante-quatre (38.864) parts sociales ordinaires de 
sous-catégorie D4 (les « Parts Sociales Ordinaires de Sous-Catégorie D4 ») 
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(v)  dix-sept mille cinq cents (17.500) parts sociales privilégiées de sous-catégorie 
D (les « Parts Sociales Privilégiées de Sous-Catégorie D ») 

(les « Parts Sociales de Catégorie D »); 
(e)  douze millions deux cent neuf mille cinq cent vingt-trois (12.209.523) parts 

sociales de catégorie E réparties comme suit :  
(i) dix millions cent quatre-vingt-treize mille six cent trente-quatre (10.193.634) 

parts sociales ordinaires de sous-catégorie E1 (les « Parts Sociales Ordinaires de Sous-
Catégorie E1 ») 

(ii)  un million neuf cent quarante-cinq mille cinq cent vingt-quatre (1.945.524) 
parts sociales ordinaires de sous-catégorie E2 (les « Parts Sociales Ordinaires de Sous-
Catégorie E2 ») 

(iii)  quatorze mille (14.000) parts sociales ordinaires de sous-catégorie E3 (les 
« Parts Sociales Ordinaires de Sous-Catégorie E3 ») 

(iv)  trente-huit mille huit cent soixante-cinq (38.865) parts sociales ordinaires de 
sous-catégorie E4 (les « Parts Sociales Ordinaires de Sous-Catégorie E4 ») 

(v)  dix-sept mille cinq cents (17.500) parts sociales privilégiées de sous-catégorie 
E (les « Parts Sociales Privilégiées de Sous-Catégorie E ») 

(les « Parts Sociales de Catégorie E »); 
(f)  douze millions deux cent neuf mille cinq cent vingt-trois (12.209.523) parts 

sociales de catégorie F réparties comme suit :  
(i) dix millions cent quatre-vingt-treize mille six cent trente-quatre (10.193.634) 

parts sociales ordinaires de sous-catégorie F1 (les « Parts Sociales Ordinaires de Sous-
Catégorie F1 ») 

(ii)  un million neuf cent quarante-cinq mille cinq cent vingt-quatre (1.945.524) 
parts sociales ordinaires de sous-catégorie F2 (les « Parts Sociales Ordinaires de Sous-
Catégorie F2 ») 

(iii)  quatorze mille (14.000) parts sociales ordinaires de sous-catégorie F3 (les 
« Parts Sociales Ordinaires de Sous-Catégorie F3 ») 

(iv)  trente-huit mille huit cent soixante-cinq (38.865) parts sociales ordinaires de 
sous-catégorie F4 (les « Parts Sociales Ordinaires de Sous-Catégorie F4 ») 

(v)  dix-sept mille cinq cents (17.500) parts sociales privilégiées de sous-catégorie 
F (les « Parts Sociales Privilégiées de Sous-Catégorie F ») 

(les « Parts Sociales de Catégorie F »); 
(g)  douze millions deux cent neuf mille cinq cent vingt-trois (12.209.523) parts 

sociales de catégorie G réparties comme suit :  
(i) dix millions cent quatre-vingt-treize mille six cent trente-quatre (10.193.634) 

parts sociales ordinaires de sous-catégorie G1 (les « Parts Sociales Ordinaires de Sous-
Catégorie G1 ») 

(ii)  un million neuf cent quarante-cinq mille cinq cent vingt-quatre (1.945.524) 
parts sociales ordinaires de sous-catégorie G2 (les « Parts Sociales Ordinaires de Sous-
Catégorie G2 ») 

(iii)  quatorze mille (14.000) parts sociales ordinaires de sous-catégorie G3 (les 
« Parts Sociales Ordinaires de Sous-Catégorie G3 ») 
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(iv)  trente-huit mille huit cent soixante-cinq (38.865) parts sociales ordinaires de 
sous-catégorie G4 (les « Parts Sociales Ordinaires de Sous-Catégorie G4 ») 

(v)  dix-sept mille cinq cents (17.500) parts sociales privilégiées de sous-catégorie 
G (les « Parts Sociales Privilégiées de Sous-Catégorie G ») 

(les « Parts Sociales de Catégorie G »);  
(h)  douze millions deux cent neuf mille cinq cent vingt-trois (12.209.523) parts 

sociales de catégorie H réparties comme suit :  
(i) dix millions cent quatre-vingt-treize mille six cent trente-quatre (10.193.634) 

parts sociales ordinaires de sous-catégorie H1 (les « Parts Sociales Ordinaires de Sous-
Catégorie H1 ») 

(ii)  un million neuf cent quarante-cinq mille cinq cent vingt-quatre (1.945.524) 
parts sociales ordinaires de sous-catégorie H2 (les « Parts Sociales Ordinaires de Sous-
Catégorie H2 ») 

(iii)  quatorze mille (14.000) parts sociales ordinaires de sous-catégorie H3 (les 
« Parts Sociales Ordinaires de Sous-Catégorie H3 ») 

(iv)  trente-huit mille huit cent soixante-cinq (38.865) parts sociales ordinaires de 
sous-catégorie H4 (les « Parts Sociales Ordinaires de Sous-Catégorie H4 ») 

(v)  dix-sept mille cinq cents (17.500) parts sociales privilégiées de sous-catégorie 
H (les « Parts Sociales Privilégiées de Sous-Catégorie H ») 

(les « Parts Sociales de Catégorie H » et avec les Parts Sociales de Catégorie A, les 
Parts Sociales de Catégorie B, les Parts Sociales de Catégorie C, les Parts Sociales de Catégorie 
D, les Parts Sociales de Catégorie E, les Parts Sociales de Catégorie F, les Parts Sociales de 
Catégorie G, « Catégories » et chacune une « Catégorie ». Les sous-catégories dans chaque 
Catégorie seront désignées par le terme « Sous-Catégories » et chacune une « Sous-Catégorie 
»). Le capital social de la Société peut être augmenté ou réduit par une résolution de 
l'assemblée générale des Associés adoptée de la manière requise pour une modification des 
présents Statuts et conforme aux Accords d'Investissement. Chaque Associé s'engage avec 
chaque autre Associé à voter en faveur de toute émission de parts sociales, d'options ou d'autres 
instruments autorisés par et conforme aux Accords d’Investissement et présents Statuts (y 
compris, mais sans s’y limiter, l'article 36) et, en particulier, à voter en faveur de toute 
modification des statuts de la Société aux fins d'une telle émission effectuée conformément aux 
Accords d'Investissement et aux présents Statuts.  

6.2 La Société peut racheter ses propres Parts Sociales sous réserve des 
dispositions de la Loi sur les Sociétés et des Accords d'Investissement. 

6.3 Le Conseil est autorisé à annuler les Parts Sociales auto-détenues et à procéder 
à la réduction correspondante du capital social. Dans ce cas, le Conseil constate la réduction de 
capital par acte notarié qui doit être établi dans un délai d'un mois à compter de l'annulation et 
de la réduction du capital social décidée par le Conseil. 

Article 7 Capital autorisé 
7.1 Le capital autorisé, excluant le capital social, est fixé à six cent cinquante euros et 

quatre-vingt-sept centimes d'euro (EUR 650,87) représenté par soixante-cinq mille quatre-
vingt-sept (65.087) parts sociales d'une valeur nominale d'un centime d'euro (EUR 0,01) 
chacune, composée de :  

(a)  huit mille cent trente-sept (8.137) Parts Sociales Ordinaires de Sous-
Catégorie A4 ; 
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(b)  huit mille cent trente-sept (8.137) Parts Sociales Ordinaires de Sous-Catégorie 
B4 ; 

(c)  huit mille cent trente-sept (8.137) Parts Sociales Ordinaires de Sous-Catégorie 
C4 ; 

(d)  huit mille cent trente-sept (8.137) Parts Sociales Ordinaires de Sous-Catégorie 
D4 ; 

(e)  huit mille cent trente-sept (8.137) Parts Sociales Ordinaires de Sous-Catégorie 
E4 ; 

(f) huit mille cent trente-sept (8.137) Parts Sociales Ordinaires de Sous-Catégorie F4 ; 
(g)  huit mille cent trente-sept (8.137) Parts Sociales Ordinaires de Sous-Catégorie 

G4 ; 
(h)  huit mille cent trente-sept (8.137) Parts Sociales Ordinaires de Sous-Catégorie 

H4.  
7.2 Pendant une période de cinq (5) ans à compter de la date de constitution ou de 

toutes décisions de créer, renouveler ou augmenter le capital autorisé conformément à cet 
article, le conseil de gérance est autorisé à émettre des parts sociales, à attribuer des bons de 
souscription de parts sociales et à émettre tout autre type d'instrument donnant accès à des parts 
sociales dans les limites du capital autorisé au profit des personnes et aux conditions qu'il 
estimera opportunes sous réserve du respect des conditions fixées à l'article 7.2, étant précisé 
que l'émission de tels instruments viendra réduire d'autant le montant du capital autorisé. 

7.3 Une émission de parts sociales, de bons de souscription de parts sociales ou de 
tout autre type d'instrument, conformément à l'article 9.2 ci-dessus, peut seulement être 
destinée (i) aux associés de la Société au moment de l'émission, (ii) aux tiers ayant reçu un 
agrément préalable aux conditions requises à l'article 9.2 ci-dessous ou (iii) à tout ancien 
associé de la Société. 

7.4 Le capital autorisé de la Société peut être augmenté ou réduit par décision de 
l'assemblée générale des associés adoptée aux conditions requises pour la modification des 
statuts. 

7.5 L'autorisation ci-dessus pourra être renouvelée par une décision de l'assemblée 
générale des associés adoptée aux conditions requises pour la modification des statuts et 
conformément aux dispositions de la Loi, à chaque fois pour une période ne pouvant excéder 
une durée de cinq (5) ans. 

7.6 En cas d'associé unique, les articles 7.1 à 7.4 ne sont pas applicables. 
C. Parts Sociales - Transferts - Rachat 

Article 8 Parts Sociales 
8.1 La Société peut avoir un ou plusieurs Associés, avec un maximum de cent 

(100) Associés. Dans le cas où le nombre d'Associés de la Société dépasse cent (100) pour 
quelque raison que ce soit, la Société dispose d'un délai d'un (1) an à compter de la date à 
laquelle cette limite a été dépassée pour se convertir en société d'une autre forme juridique. 

Le décès, la suspension des droits civils, la dissolution, la faillite ou l'insolvabilité ou tout 
autre événement similaire concernant l'un des Associés n'entraîne pas la dissolution de la 
Société. 

8.2 Les Parts Sociales de la Société sont nominatives. 
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8.3 Un registre des Parts Sociales est tenu au siège social de la Société, où il peut 
être consulté par tout Associé. Ce registre contient toutes les informations requises par la Loi. 
Les certificats attestant les inscriptions faites dans le registre à l'égard d'un Associé peuvent être 
délivrés sur demande et aux frais de cet Associé. 

8.4 La Société ne comptabilisera qu'un seul détenteur par Part Sociale. Lorsqu'une 
Part Sociale est détenue par plusieurs personnes, elles nomment un seul représentant qui les 
représente auprès de la Société. La Société a le droit de suspendre l'exercice de tous les droits 
attachés à cette Part Sociale, à l'exception des droits à l'information, jusqu'à ce que ce 
représentant ait été désigné. 

8.5 La Société agissant par l'intermédiaire du Conseil ou de l'assemblée générale 
des Associés rachètera, lorsque les Accords d'Investissement ou les présents Statuts l'exigent (y 
compris l'C.Article 11), et pourra autrement, sous réserve de toute interdiction à cet effet 
prévue dans les Accords d'Investissement, racheter des Catégories (ou bien, conformément à 
l’Article 11.13 une partie d’une Sous-Catégorie), dans chaque cas conformément aux 
dispositions du droit luxembourgeois, les Accords d'Investissement et les présents Statuts. Sous 
réserve de l’Article 11.13, en cas de rachat, la Société rachètera toujours une Catégorie dans 
son intégralité (y compris toutes les Sous-Catégories de cette Catégorie) et ne rachètera jamais 
une Sous-Catégorie au sein d'une Catégorie sans racheter en même temps toutes les autres 
Sous-Catégories de la même Catégorie. Sous réserve de l’Article 11.13, les Catégories (y 
compris, dans chaque cas, les Sous-Catégories concernées au sein d'une Catégorie) seront 
rachetées dans l'ordre alphabétique inverse, en commençant par les Parts Sociales de Catégorie 
J. Nonobstant ce qui précède, la Société ne rachètera pas de Parts Sociales de Catégorie A si, 
après ce rachat, il n'y a pas de Sous-Catégorie de Parts Sociales ordinaires 1 et de Parts Sociales 
ordinaires 2 en circulation et s'il y a au moins une Sous-Catégorie entière de Parts Sociales 
ordinaires 1 et une Sous-Catégorie entière de Parts Sociales ordinaires 2 en circulation à tout 
moment, sauf accord contraire écrit entre les Autres Associés Majoritaires et la Majorité des 
Investisseurs. S'il n'y a qu'une seule Sous-Catégorie de Parts Sociales ordinaires 1 et une Sous-
Catégorie de Parts Sociales ordinaires 2 en circulation, les Parts Sociales privilégiées de cette 
Catégorie pourront être rachetées de la manière prévue à l'Article 11. 

8.6 Les Catégories ultérieures ne pourront être rachetées que lorsque toutes les 
Parts Sociales de la Catégorie précédente auront été intégralement rachetées. Chaque Catégorie 
pouvant être rachetée conformément à la règle énoncée au présent Article 8 est dénommée la 
« Catégorie de Parts Sociales Concernée ». 

8.7 La Catégorie de Parts Sociales Concernée sera rachetée et annulée pour un prix 
global égal à la valeur de cette Catégorie telle que déterminée conformément à l'Article C.8.10 
ci-dessous (le « Montant Total de l'Annulation »). 

8.8 En cas de réduction du capital social par le rachat et l'annulation d'une 
Catégorie (dans l'ordre prévu à l'Article C.8.5), cette Catégorie donne droit à la part 
correspondante du Montant Total de l'Annulation, qui sera répartie entre les Sous-Catégories en 
fonction de leur droit économique tel que déterminé conformément aux Accords 
d'Investissement et aux présents Statuts. Par souci de clarté et chaque fois qu'un paiement ou 
une distribution est envisagé sur des Parts Sociales d'une quelconque Sous-Catégorie (y 
compris par le biais d'une distribution de dividendes) dans les Accords d'Investissement ou les 
présents Statuts, cette distribution sera, dans le cadre d'un rachat d'une Catégorie, effectuée et 
répartie entre les Sous-Catégories de Parts Sociales Concernées par le fractionnement du prix 
de rachat global d'une Catégorie entre ces dernières en conséquence. Dans ce contexte et dans 
le cas où, lors d'un rachat donné, une Sous-Catégorie rachetée n'aurait aucun droit économique 
en vertu des Accords d'Investissement et des présents Statuts, cette Sous-Catégorie sera 
rachetée pour un montant d'un euro (1 EUR) (qui, pour éviter tout doute, peut s'appliquer à une 
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Sous-Catégorie de Parts Sociales privilégiées une année donnée dont seules les Parts Sociales 
ordinaires ont droit aux distributions conformément aux Accords d'Investissement et à ses 
dispositions, et inversement). 

8.9 Sans déroger à l'Article 11.2, le Montant Total de l'Annulation sera un montant 
déterminé par le Conseil sur la base des comptes intermédiaires pertinents de la Société à une 
date qui ne peut être antérieure au dernier jour du mois précédant la date du rachat et de 
l'annulation de la Catégorie de Parts Sociales Concernée. Le Montant Total de l'Annulation 
pour chaque Catégorie sera le Montant Disponible (augmenté de la valeur nominale par Part 
Sociale à annuler) de la Catégorie de Parts Sociales Concernée au moment de son rachat et de 
son annulation, sauf décision contraire du Conseil, étant entendu toutefois que le Montant Total 
de l'Annulation ne sera jamais supérieur à ce Montant Disponible (augmenté de la valeur 
nominale par Part Sociale à annuler). 

8.10 Le Conseil peut choisir d'inclure ou d'exclure dans son calcul du Montant Total 
de l'Annulation tout ou partie de la prime d'émission, de la prime d'assimilation ou de toute 
autre réserve librement distribuable, et ce, lorsque requis en vertu des Accords 
d'Investissement. 

Le « Montant Disponible » est calculé comme suit : 
(i) le montant total des bénéfices nets de la Société (y compris les bénéfices reportés) 

dans la mesure où les détenteurs de Parts Sociales de la Catégorie de Parts Sociales Concernée 
auraient eu droit à des distributions pour ces Parts Sociales, conformément aux présents Statuts 

augmenté de  
(ii) réserves librement distribuables, y compris, le cas échéant, conformément à 

l'Article c.8.10 des présents Statuts, le montant de la prime d'émission ou de la prime assimilée 
et la réduction de la réserve légale (cette dernière correspondant à la Catégorie de Parts 
Sociales Concernée à annuler), 

réduit de 
(iii) toute perte (y compris les pertes reportées) ; et 
(iv) les sommes à affecter aux réserves indisponibles, chaque fois qu'elles seront 

inscrites dans les comptes intermédiaires correspondants ; et 
(v) les dividendes accumulés et impayés dans la mesure où ils n'ont pas déjà réduit la NP 

(sans qu'il soit nécessaire d'éviter tout double comptage) 
pour que : AA = (NP + P) - (L + LR + LD) où :  
AA = Montant Disponible ;  
NP = bénéfices nets (y compris les bénéfices reportés) ; 
P= toutes réserves librement distribuables y compris, pour éviter toute ambiguïté, toute 

prime d'émission et prime assimilée et, le cas échéant, le montant de la réduction de la prime 
d'émission et de la réduction de la réserve légale (cette dernière portant sur la Catégorie de 
Parts Sociales concernée à annuler) ; 

L= pertes (y compris les pertes reportées) ; 
LR = toutes sommes à placer en réserve(s) indisponible(s) en application de la loi ou des 

présents Statuts ;  
DL = tous les dividendes accumulés et impayés de n'importe quelle Catégorie dans la 

mesure où ils n'ont pas déjà réduit la PN. 
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8.11 Si, à la suite du rachat d'une Catégorie de Parts Sociales, le droit économique 
total en circulation et/ou tout autre droit aux paiements rattaché à toutes les Parts Sociales 
privilégiées (y compris aux termes de l'Article 11.12) a été acquitté intégralement de sorte que 
les Parts Sociales privilégiées en circulation n'ont aucun autre droit au paiement aux termes des 
Statuts (autre que le paiement de 1 euro aux fins du rachat de cette Sous-Catégorie comme il est 
prévu au point i) ci-dessous), à compter de la date suivant immédiatement ce rachat et sous 
réserve (mais uniquement dans la mesure où) le prix de rachat a été intégralement payé, (i) tout 
rachat ultérieur d'une Sous-Catégorie de Parts Sociales privilégiées sera effectué pour un 
montant de un euro (1 EUR) et (ii) tout droit attaché aux Parts Sociales privilégiées restantes et 
en circulation, que ce soit aux termes des présents Statuts ou des Accords d’Investissement (y 
compris tout droit d'un Associé découlant expressément du fait qu'il est le porteur de Parts 
Sociales privilégiées) cessera d'exister à toutes fins utiles, même si des Parts Sociales 
privilégiées sont encore en circulation (ces droits expirés comprennent, pour dissiper tout 
doute, les droits qui sont subordonnés au maintien par l'Investisseur de la Condition A de 
l’Investisseur, notamment les questions de consentement énoncées à la Partie A de l'Annexe 3, 
de l’Accord d’Investissement (ou à l'Article 29.1) et du droit de nommer un Observateur de 
l’Investisseur, et les dispositions des Accords d’Investissement doivent être interprétées comme 
si toutes les Parts Sociales privilégiées avaient été rachetées intégralement. 

Article 9 Transferts 
9.1 Les Parts Sociales sont librement transférables entre les Associés, sous réserve 

des dispositions de la Loi sur les Sociétés, des présents Statuts et des Accords d’Investissement. 
Tout transfert de Parts Sociales non effectué conformément aux termes des Accords 
d’Investissement ne sera pas reconnu par la Société et ne sera pas inscrit dans le registre des 
Associés de la Société. 

9.2 Les Parts Sociales ne peuvent être transférées à des tiers cessionnaires que sous 
réserve de l'approbation préalable d'un tel transfert par les Associés détenant au moins 50% de 
toutes les Parts Sociales en circulation, mais uniquement dans la mesure autorisée ou requise 
par les Accords d’Investissement, dans chaque cas conformément à l'article 710-12 de la Loi 
sur les Sociétés. Les cessionnaires ne seront reconnus comme Associés par la Société en tant 
que détenteurs de Parts Sociales de la Société que s'ils acceptent d'être liés par les termes de 
l’Accord d’Investissement (pour toute Part Sociale ordinaire 1, Part Sociale ordinaire 2 ou Part 
Sociale préférentielle transférée) et/ou de la Convention d'Investissement des Gérants (pour 
toute Part Sociale ordinaire 3 ou Part Sociale ordinaire 4 transférée). 

9.3 Si un Associé a l'intention de transférer une ou plusieurs Parts Sociales à un 
tiers cessionnaire et à condition que ce transfert soit autorisé ou non interdit par les présents 
Statuts ou les Accords d’Investissement (auquel cas la demande sera considérée comme nulle et 
non avenue et non prise en considération par la Société et l'Assemblée générale des Associés), 
cet Associé cédant devra envoyer à la Société un avis contenant tous les détails pertinents du 
transfert proposé, notamment l'identité du cessionnaire, les conditions applicables au transfert 
(le cas échéant) et le prix du transfert. 

9.4 Si le transfert proposé n'est pas approuvé par les Associés de la Société, 
conformément à l'article C.9.2, les Associés peuvent, dans les trois (3) mois suivant la date du 
refus, acquérir les Parts Sociales sur une base d'égalité de traitement (sauf convention contraire 
entre eux) ou faire acquérir les Parts Sociales, à un prix déterminé conformément à l'Article 
C.9.6, sauf si l'Associé cédant décide de renoncer au transfert. Sur demande du Conseil, le délai 
de trois mois peut être prorogé par le président de la chambre du tribunal d'arrondissement de 
Luxembourg siégeant en matière commerciale et statuant en référé, étant entendu que cette 
prorogation ne pourra excéder six (6) mois. 
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9.5 Dans la mesure où les Associés n'ont pas proposé d'acquérir les Parts Sociales, 
la Société peut, dans le même délai et avec le consentement de l'Associé cédant, décider (i) de 
réduire son capital social d'un montant correspondant à la valeur nominale totale des Parts 
Sociales concernées et (ii) de racheter et annuler ces Parts Sociales à un prix déterminé 
conformément à l'article C.9.6. 

9.6 Aux fins des Articles C.9.4 et C.9.5, le prix de transfert ou le prix de rachat 
correspond :  

9.6.1 dans le cas des Parts Sociales ordinaires, au Prix Prescrit ; et 
9.6.2 à l'égard des Parts Sociales privilégiées, au prix calculé conformément à 

l'Article C.11.12. 
9.7 Si, à l'expiration du délai susmentionné, ni les Associés existants ni la Société 

n'ont acquis ou racheté les Parts Sociales, l'Associé cédant peut librement vendre ses Parts 
Sociales au(x) nouvel(s) Associé(s) proposé(s) au prix et aux conditions de cession qui ont été 
notifiés à la Société sous réserve des dispositions des Accords d’Investissement. 

9.8 Tout transfert de Parts Sociales prendra effet à l'égard de la Société et des tiers 
par la notification du transfert à la Société ou par l'acceptation du transfert par la Société 
conformément à l'article 1690 du Code civil, sous réserve du respect des dispositions des 
Statuts et des Accords d'Investissement. 

9.9 Sauf disposition contraire expresse dans les Accords d’Investissement, en cas 
de décès, les Parts Sociales de l'Associé décédé ne pourront être transférées à de nouveaux 
Associés que sous réserve de l'approbation de ce transfert par les Associés restants détenant au 
moins 50% des Parts Sociales détenues par les Associés restants. 

9.10 Chaque Associé convient et s'engage à exercer les droits de vote attachés à ses 
Parts Sociales en faveur de tout transfert de Parts Sociales autorisé par les Accords 
d’Investissement et les présents Statuts et effectué conformément à ceux-ci (y compris, 
notamment, pour donner plein effet à la mise en œuvre des transferts de Parts Sociales 
conformément aux Articles 10.8 à 10.11 (Syndication), aux Articles 10.5 à 10.7 (Transferts 
Autorisés ; Cessionnaires inscrits sur une liste noire), C.11.12 (Droit de Sortie Forcée), à 
l'C.Article 13 (Droit de Tag-Along), l’Article 14 (Restrictions au Transfert des Parts Sociales 
Sweet), l’Article 14 (Parts Sociales Sweet –droit de Tag-Along) et l’Article 16 (Parts Sociales 
Sweet – Option de Vente) de ces Statuts) et, en particulier, voter en faveur de l'approbation de 
tout cessionnaire de ces Parts Sociales aux fins de l'article 710-12 de la Loi sur les Sociétés 
dans la mesure nécessaire ou applicable. 

Article 10 Restrictions au transfert de Titres 
10.1 Les dispositions du présent Article 10 s'appliquent à la cession par un Associé 

de tout Titre. 
Dispositions applicables aux Titres 
10.2 Aucune aliénation de Titres ne peut avoir lieu et le Conseil ne peut enregistrer 

un transfert de Titres, à moins qu'il ne soit autorisé par les Accords d’Investissement, les 
présents Statuts ou la Loi sur les Sociétés, y compris, mais sans s'y limiter, les articles 710-12 
et 710-13 de la Loi sur les Sociétés, et effectué conformément à ceux-ci.  

10.3 Sans préjudice des dispositions du 9.2, aucune Part Sociale privilégiée ne peut 
être cédée à moins que le cessionnaire de ces Parts Sociales privilégiées n'accorde une 
renonciation irrévocable au profit de tous les autres Associés et de la Société. 

Période de Blocage 
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10.4 Pendant la Période de Blocage, aucun Associé ne peut, sans le Consentement 
des Autres Associés et le Consentement des Investisseurs, vendre, transférer ou aliéner d'une 
autre manière des Titres ou un intérêt dans ceux-ci, sauf dans le cas d'un transfert de Titres 
permis par l'Article 10.5 ou l’Article 14 (le cas échéant) 

Transferts Autorisés ; Cessionnaires inscrits sur une liste noire 
10.5 Aucun Associé ne pourra vendre, transférer ou aliéner de quelque autre 

manière que ce soit, et la Société ne pourra enregistrer ou reconnaître aucun transfert de tout ou 
partie des Titres autres que ceux prévus aux Articles 10.5.1 à 10.5.8 ci-dessous ou l’Article 14 
(le cas échéant) et sous réserve dans chaque cas que cette Cession soit effectuée conformément 
à la Loi sur les Sociétés, notamment les articles 710-12 et 710-13 de la Loi sur les Sociétés 
(tout transfert en violation des dispositions pertinentes de la Loi sur les Sociétés, ces Statuts et 
les Accords d'Investissement sont nuls et sans valeur) : 

10.5.1 un transfert conformément aux Conventions de Vente et d'Achat ; ou 
10.5.2 l'octroi d'une Charge Autorisée, sous réserve des dispositions de l'article 12 de 

l’Accord d’Investissement ; ou 
10.5.3 un transfert de la totalité ou d'une partie de ses Titres à un Cessionnaire 

Autorisé, à la condition toutefois que: 
a. sauf dans le cas d'un transfert à un Investisseur ou par un Investisseur, si, à tout 

moment après un tel transfert, le Cessionnaire Autorisé qui reçoit les titres cesse d'être contrôlé 
par la même personne véritable ultime qui contrôlait à la fois le Cessionnaire Autorisé et 
l'Associé cédant (le « RUO »), ce Cessionnaire Autorisé sera alors tenu de transférer tous ces 
Titres (et tout nouveau Titre alors détenu par lui) au RUO ou à ses Cessionnaires Autorisés ;  

b. si un Cessionnaire Autorisé cesse d'être un Cessionnaire Autorisé de l'Associé cédant, 
ce Cessionnaire Autorisé sera tenu de tous ces Titres (et tout nouveau Titre alors détenu par lui) 
à l'Associé cédant ou à l'un de ses Cessionnaires Autorisés ; et 

c. dans le cas d'un transfert par un Investisseur qui est un Fonds, de la totalité ou d'une 
partie de ses Titres à un membre du même Groupe qu'un Investisseur qui est un commanditaire 
de ce Fonds, ce transfert ne sera permis que s'il est effectué dans le cadre de la dissolution ou de 
la liquidation de ce Fonds conformément aux modalités de ses documents organisationnels (ou 
contre son gré) et de la distribution subséquente de toutes ses participations non liquides dans 
les sociétés en portefeuille (incluant toutes ses Parts Sociales dans la Société) à ses 
commanditaires ; ou 

10.5.4 un transfert conformément aux Articles C.10.8 à C.10.11 ; ou 
10.5.5 un transfert conformément à l'Article 12 ; ou 
10.5.6 après la Période de Blocage, un transfert conformément à l'Article 13, pourvu 

que les dispositions des Articles C.10.12 à C.10.20 aient été respectées au préalable ; ou 
10.5.7 après la Période de Blocage, conformément au mécanisme prévu à la 

disposition 4 de l'Annexe 7 de l’Accord d’Investissement.  
10.6 Nonobstant toute disposition contraire énoncée dans les présents Statuts ou 

dans les Accords d’Investissement, toute aliénation de Titres en vertu des Articles 10.5.1, 
10.5.4 (autre qu'une aliénation à un Cessionnaire inscrit sur liste noire non approuvée en vertu 
de l'Article C.10.7) ou conformément à l'Article 12 ou l’Article 14 (chacun de ce qui précède, 
une « Cession Autorisée »), peut être librement effectuée conformément aux dispositions 
pertinentes des Accords d'Investissement (qui, dans le cas de toute Cession de Parts Sociales 
Sweet, ou de toute Cession de Titres Manco détenus par un Gérant ou un Cessionnaire 
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Approuvé par un Gérant sont les dispositions pertinentes de la Convention d’Investissement de 
Gérants) et, pour éviter tout doute, cette Cession ne sera pas assujettie aux Articles C.10.4, 
10.2, 10.5.7, 10.12 à C.10.20 ou C.Article 13. Le Conseil est tenu d'enregistrer toute Cession 
Autorisée effectuée conformément aux dispositions ci-dessus. 

10.7 Nonobstant toute disposition contraire énoncée dans les présents Statuts ou 
dans les Accords d’Investissement, sauf dans le cas d'une Vente ou d'une Vente de Sortie 
Forcée ou toute autre Cession conformément à l’Article 14, aucune Cession de Titres à un 
Cessionnaire inscrit sur une liste noire ne peut avoir lieu sans le Consentement du Conseil et le 
Consentement des Autres Associés. 

Syndication 
10.8 Nonobstant toute disposition contraire des présents Statuts ou des Accords 

d’Investissement et sous réserve de l'application des articles 710-12 et 710-13 de la Loi sur les 
Sociétés et de l'Article C.9.1 ci-dessus, à tout moment dans les 12 mois suivant la réalisation, 
les Investisseurs seront autorisés à faire acquérir par des personnes (à l'exclusion de tout 
Cessionnaire inscrit sur une liste noire, sauf approbation conformément à l'Article C.10.7) 
(« Investisseurs Syndiqués ») tout ou partie des Parts Sociales de syndication aux 
Investisseurs. 

10.9 Les Investisseurs doivent aviser la Société lorsqu'ils trouvent des acquéreurs 
potentiels pour l'une ou l'autre des Parts Sociales de syndication. En ce qui concerne le transfert 
de Parts Sociales ordinaires et/ou de Parts Sociales privilégiées, dès réception de la convention 
d'achat de Parts Sociales dûment signée par les parties concernées ou de formalités de transfert 
équivalentes relatives à la Cession des Parts Sociales de syndication conformément à l'Article 
C.10.8, la Société inscrira ces acquéreurs sur le registre des Associés relatif aux Parts Sociales 
de syndication. 

10.10 Les Investisseurs peuvent facturer les frais ou commissions à un acquéreur 
acquis en vertu de l'Article C.10.8 tel que convenu avec cet acquéreur et ne seront pas tenus de 
rendre compte à la Société de ces sommes. 

10.11 Tout Investisseur Syndiqué qui, par suite d'un transfert conformément aux 
Articles C.10.8 et C.10.9, détiendra directement des Parts Sociales sera tenu (i) de conclure un 
acte d'adhésion sous la forme prévue dans les Accords d’Investissement acceptant d'être lié par 
les modalités de ceux-ci et sera désigné par l'acte d'adhésion comme un Investisseur et (ii) dans 
la mesure où, par suite du transfert, il détiendra des Parts Sociales privilégiées, il fournira une 
renonciation irrévocable à l'égard de la Société et des autres Associés. 

Droit de premier refus 
Avis de transfert proposé 
10.12 Sous réserve toujours des Articles C.10.2 à C.10.4 et de l'Article C.10.7 ci-

dessus, et après l'expiration de la Période de Blocage uniquement, si un Associé (autre qu'un 
Investisseur) (l' « Associé vendeur ROFR ») souhaite céder tout ou partie de ses Titres (autre 
qu’une cession en vertu de l’Article 13) (les « Intérêts offerts ROFR ») à un tiers (un 
« Acheteur proposé ROFR »), l'Associé vendeur ROFR doit d'abord signifier un avis à 
chaque Offrant ROFR) confirmant que l'Associé vendeur ROFR souhaite vendre les Intérêts 
offerts ROFR (un « Avis ROFR »). 

Avis ROFR 
10.13 L'Avis ROFR : 
10.13.1 doit contenir des détails sur l'identité de l'Acheteur proposé ROFR ainsi que les 

renseignements raisonnablement nécessaires pour que les Offrants ROFR comprennent et 



 - 73 - 

évaluent raisonnablement l'identité de l'Acheteur proposé ROFR et, le cas échéant, de son ou 
ses bénéficiaires affectifs ;  

10.13.2 doit contenir tous les détails des modalités et conditions de l'offre de l'Acheteur 
proposé ROFR, y compris le nombre et la catégorie des Intérêts offerts ROFR et le prix 
proposé par Intérêt offert ROFR qui peut être différent pour chaque catégorie, sous-catégorie 
ou type d'Intérêt offert ROFR mais doit être le même pour chaque Intérêt offert ROFR de la 
même catégorie, sous-catégorie ou type (le « Prix ROFR ») ; et 

10.13.3 peut contenir comme condition (une « Condition de Transfert Total ») que, à 
moins que tous les Intérêts RFOR offerts ne soient transférés à des Offrants ROFR 
conformément aux Articles C.10.12 à C.10.20, aucun ne sera transféré. 

10.14 Un Avis ROFR une fois donné ou réputé donné ne sera pas révocable, sauf 
avec le consentement du Conseil (avec le Consentement des Investisseurs). 

Réponse à l'Avis ROFR 
10.15 Chaque Offrant ROFR a le droit, au cours de la période commençant à la 

signification d'un Avis ROFR et expirant vingt (20) Jours Ouvrables après la signification d'un 
Avis ROFR (cette période étant la « Période ROFR »), d'informer l'Associé vendeur ROFR 
par écrit : 

10.15.1 qu'il souhaite acquérir tout ou partie des Intérêts offerts ROFR (et, le cas 
échéant, le nombre maximum d’Intérêts offerts ROFR dans chaque catégorie qu'il serait 
disposé à acquérir) auprès de l'Associé vendeur ROFR sur la base du Prix ROFR et autrement 
selon les modalités énoncées dans l'Avis ROFR (un « Avis d'Acceptation ROFR ») ; ou 

10.15.2 qu'il ne souhaite pas acquérir la totalité des Intérêts offerts ROFR. 
10.16 Si un Offrant ROFR omet de donner un Avis d'Acceptation ROFR au cours de 

la Période ROFR, il sera réputé avoir donné un avis conformément à l'Article 10.15.2expiration 
de cette Période ROFR. 

Exercice du ROFR 
10.17 Si un ou plusieurs Offrants ROFR (chacun un « Offrant ROFR Acceptant ») 

donnent un Avis d'Acceptation ROFR au cours de la Période ROFR et, si l'Avis ROFR contient 
une Condition de Transfert Total, ces Avis d'Acceptation ROFR sont (au total) relatifs à au 
moins tous les Intérêts offerts ROFR : 

10.17.1 les Intérêts offerts ROFR seront attribuées aux Offrants ROFR Acceptant 
conformément à ces Avis d'Acceptation ROFR, étant entendu que si plus d'un Offrant ROFR 
Acceptant choisit d'acquérir les Intérêts offerts ROFR, chaque catégorie d’Intérêts offerts 
ROFR sera répartie entre eux au prorata de leur participation respective dans les Parts Sociales 
ordinaires entre les Offrants ROFR Acceptants uniquement, et à condition qu'aucun Offrant 
ROFR Acceptant ne se voie attribuer de Titres en sus du nombre maximum de titres de chaque 
catégorie indiqué dans son Avis d'Acceptation ROFR ; et 

10.17.2 l'Associé vendeur ROFR transférera la totalité des Intérêts offerts ROFR ou, si 
l'avis de ROFR ne contenait pas de Condition de Transfert Total, la totalité des Intérêts offerts 
ROFR à l'égard desquelles des Avis d'Acceptation ont été signifiés, dans chaque cas libres de 
toutes charges et avec tous les droits y afférents, le jour qui tombe vingt (20) Jours Ouvrables 
après la première de ces dates : 

a. l'expiration de la Période ROFR ; et 
b. la date à laquelle tous les Offrants ROFR ont donné des Avis d'Acceptation ROFR,  
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aux Offrants ROFR Acceptants (dans les proportions décrites à l'Article 10.17.1), ce 
transfert devant être effectué selon les termes de l'Avis ROFR et contre paiement du Prix 
ROFR à l'Associé vendeur ROFR par Intérêt offert ROFR ; et 

10.17.3 si l'Avis ROFR ne contenait pas de Condition de Transfert Total, les Associés 
vendeurs ROFR auront le droit d'offrir à l'Acheteur proposé ROFR (et non à toute autre 
personne) tout Intérêt offert ROFR à l'égard duquel aucun Avis d'Acceptation ROFR n'a été 
donné pour vente sans se conformer au préalable aux dispositions des Articles 10.12 à 10.17), à 
condition que (à moins que tous les Offrants ROFR n'en conviennent autrement) le prix des 
Intérêts offerts ROFR payé par l'Acheteur proposé ROFR soit au moins égal au Prix ROFR, et 
en attribuant, à ces fins, à toute contrepartie différée ou éventuelle pour laquelle l'Acheteur 
proposé ROFR ne sera responsable d'aucune valeur lors du calcul du prix global à payer pour 
les Intérêts offerts ROFR. 

Afin d'éviter tout doute, les dispositions de l'Article 13 ne s'appliqueront pas à tout 
transfert d'Intérêts offerts ROFR à des Offrants ROFR conformément au présent Article 10.17. 

Non exercice du ROFR 
10.18 Si tous les Offrants ROFR donnent ou sont réputés donner un avis 

conformément à l'Article 10.15.2 ou, si l'Avis ROFR contient une Condition de Transfert Total 
et que les Avis d'Acceptation du ROFR sont donnés mais ne concernent pas (globalement) au 
moins la totalité des Intérêts offerts ROFR, les Associés vendeurs ROFR seront autorisés à 
offrir les Intérêts offerts ROFR en vente à l'Acheteur proposé ROFR (et à aucune autre 
personne sans se conformer au préalable de nouveau à l'Article C.10.12, auquel cas les 
dispositions des Articles C.10.12 à C.10.20'appliqueront à nouveau) à condition que (à moins 
que tous les Offrants ROFR n'en conviennent autrement) le prix des Intérêts offerts ROFR 
payés par l'Acheteur proposé ROFR soit au moins égal au Prix ROFR, et attribuant, à ces fins, à 
toute contrepartie différée ou éventuelle pour laquelle l'Acheteur proposé ROFR ne sera tenu 
pour responsable de la valeur du prix global à payer pour le calcul du Prix Global des Intérêts 
offerts ROFR. 

10.19 Aucune vente d’Intérêts offerts ROFR à un Acheteur proposé ROFR ne peut 
être réalisée en vertu des Articles 10.17 ou C.10.18 à moins que cette vente ne soit réalisée dans 
les trois mois suivant l'expiration de la Période ROFR.  

Restrictions relatives à la signification d'un Avis ROFR 
10.20 Un Avis ROFR ne peut être signifié conformément à l'Article 10.12 à une date 

donnée si l'Associé vendeur ROFR proposé a signifié un Avis ROFR au cours des trois mois 
précédant cette date relativement à une partie ou à la totalité de ses Titres. 

Article 11 Rachat 
Rachat au gré de la Société  
11.1 Sous réserve de l’Article C.11.3, la Société peut (sous réserve d'un multiple de 

Parts Sociales privilégiées minimal de 1,5 sur toutes les Parts Sociales privilégiées devant être 
rachetées) en tout temps moyennant un préavis écrit d'au moins vingt-cinq (25) Jours Ouvrables 
aux porteurs de Parts Sociales privilégiées (l' « Avis de Rachat de la Société »), lequel avis 
doit notamment préciser le prix payable pour les Parts Sociales privilégiées devant être 
rachetées, calculé conformément à l'Article C.11.12, et la date à laquelle les Parts Sociales 
privilégiées seront rachetées par la Société, racheter une Sous-Catégorie entière de Parts 
Sociales privilégiées avec les autres Sous-Catégories de Parts Sociales appartenant à la même 
Catégorie de Parts Sociales conformément à l'Article 8, comme le précise l'Avis de Rachat de 
la Société. 
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11.2 Une Sous-Catégorie de Parts Sociales privilégiées sera rachetée à un prix 
correspondant au prix de rachat global de toutes les Parts Sociales privilégiées en circulation de 
la Sous-Catégorie ainsi rachetées, déterminé conformément à l'Article 11.12 (le « Prix de 
Rachat Standard ») et ajusté, le cas échéant, conformément aux mécanismes énoncés au 
présent Article. Nonobstant ce qui précède, mais sous réserve des modalités des Accords 
d’Investissement, afin que le prix de rachat des Parts Sociales privilégiées de Sous-Catégorie 
ainsi rachetées corresponde à leur droit économique aux termes des Accords d’Investissement 
et des présents Statuts au moment du rachat pertinent (que ce soit au moment d'un rachat 
facultatif conformément à l’Article 11.1, d'un rachat obligatoire conformément à l’article 11.4 
ou autrement) :  

(i) le prix de rachat peut être inférieur au Prix de Rachat Standard, auquel cas le solde 
impayé (y compris le capital des Parts Sociales privilégiées et les Arriérés), en euros, sera 
réputé avoir été théoriquement attribué et ajouté au capital des Parts Sociales privilégiées et aux 
Arriérés (selon le cas) des Sous-Catégories de Parts Sociales privilégiées encore en circulation 
(et si une seule Sous-Catégorie de Parts Sociales privilégiées est encore en circulation, le solde 
impayé (y compris le capital de la Part Sociale Privilégiée et les Arriérés) sera alors réputé 
avoir été attribué et ajouté aux Parts Sociales privilégiées de cette Sous-Catégorie qui n'ont pas 
été rachetées), et seront prises en considération par la suite pour le calcul et l'établissement du 
prix de rachat payable au rachat de ces Sous-Catégories de Parts Sociales privilégiées restantes 
(afin d'éviter tout doute et sans déroger au caractère général de ce qui précède, dans le cas d'un 
dividende autorisé, le Conseil, à sa discrétion mais sous réserve des modalités des Accords 
d’Investissement, peut racheter la Sous-Catégorie de Parts Sociales privilégiées applicable pour 
1 euro et attribuer sa valeur économique au rachat aux autres Catégories en circulation de Parts 
Sociales privilégiées) ; et 

(ii) le prix de rachat peut être supérieur au Prix de Rachat Standard, auquel cas le 
solde excédentaire payé, en euros, sera réputé théoriquement attribué et déduit du capital des 
Parts Sociales privilégiées et des Arriérés (selon le cas) des Sous-Catégories de Parts Sociales 
privilégiées encore en circulation, et sera pris en considération par la suite pour le calcul et la 
détermination du prix de rachat payable au rachat des Parts Sociales privilégiées de ces Sous-
Catégories. Dans l'hypothèse où, en conséquence de ce qui précède, le droit économique total 
en circulation et/ou les autres droits aux paiements attachés aux Parts Sociales privilégiées 
seraient entièrement réglés et libérés et que les Parts Sociales privilégiées en circulation 
n'auraient plus de droit au paiement en vertu des présentes, tout rachat ultérieur d'une Sous-
Catégorie de Parts Sociales privilégiées sera effectué pour un montant de un euro (1 EUR). 

Toutefois, au moment du rachat au gré de la dernière Catégorie de Parts Sociales 
privilégiées, le prix payable pour ces Parts Sociales privilégiées devant être rachetées 
correspondra à la totalité du droit économique restant calculé conformément à l'Article 11.12 
(ajusté conformément au présent Article 11.2) de toutes les Parts Sociales privilégiées jamais 
émises, déduction faite de toute distribution et rachats déjà faits sur les Parts Sociales 
privilégiées, de sorte que, après ce rachat, le droit économique total en circulation et/ou tous les 
autres droits aux paiements rattachés aux Parts Sociales privilégiées seront réglés et acquittés 
intégralement et que les Parts Sociales privilégiées en circulation n'auront plus droit au 
paiement en vertu des présentes. 

11.3 Si, à quelque moment que ce soit, le porteur de Parts Sociales privilégiées a 
avisé la Société d'une réclamation aux termes des garanties ou des indemnités prévues dans la 
convention d'achat et de souscription de Parts Sociales et que la perte collective relative à cette 
réclamation n'a pas été déterminée, aucun Avis de Rachat de la Société ne peut être émis sans le 
consentement écrit préalable du porteur des Parts Sociales privilégiées concerné.  

Rachat obligatoire 
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11.4 Si un cas de rachat survient ou si les Investisseurs sont autrement autorisés à le 
faire aux termes des Accords d’Investissement, les Investisseurs (agissant par la Majorité des 
Investisseurs) peuvent signifier un avis à la Société l'avisant qu'ils offrent, avec prise d'effet 
immédiate, leurs Parts Sociales privilégiées aux fins de rachat par la Société, lequel avis 
précisera notamment que le cas de rachat au gré de la Société ou un autre événement conforme 
aux modalités des Accords d’Investissement s'est produit, le prix payable pour les Parts 
Sociales privilégiées devant être rachetées et la date à laquelle les Parts Sociales privilégiées 
seront rachetées par la Société (laquelle date sera d'au moins 10 jours suivant la date de l'avis, 
sauf si le cas de rachat est l'une des opérations visées aux alinéas (a) ou (b) de la définition de 
Cas de Rachat, auquel cas la date de rachat sera la date de réalisation de cette opération) 
(l' « Avis de Rachat par les Investisseurs »), étant entendu que le rachat des Parts Sociales 
privilégiées aux fins des présentes consistera en un rachat d'une Sous-Catégorie de Parts 
Sociales privilégiées (avec les autres Sous-Catégories de Parts Sociales appartenant à la même 
Catégorie sujet à et conformément à l'Article 8) et que les dispositions de l'Article 11.5 
s'appliquent pour déterminer le prix. 

11.5 Le prix payable pour les Parts Sociales privilégiées devant être rachetées aux 
termes d'un Avis de Rachat par les Investisseurs correspondra à la totalité du droit économique 
calculé conformément à l’Article 11.12 (rajusté conformément à l’Article 11.2) de toutes les 
Parts Sociales privilégiées jamais émises, déduction faite de toute distribution et rachats déjà 
faits sur les Parts Sociales privilégiées, de sorte que, après ce rachat obligatoire, le droit 
économique total en circulation et/ou tous autres droits aux paiements afférents aux Parts 
Sociales privilégiées seront respectés et réglés intégralement, ce qui aura pour effet que les 
Parts Sociales privilégiées en circulation ne pourront plus être payées aux termes des présentes. 
la suite de ce rachat et à condition (mais uniquement dans la mesure où) le prix de rachat 
indiqué dans l'Avis de Rachat par les Investisseurs a été intégralement payé, tout autre rachat 
d'une Sous-Catégorie de Parts Sociales privilégiées sera effectué pour un montant de un euro (1 
EUR). Chaque autre Sous-Catégorie (autre que la Sous-Catégorie de Parts Sociales 
privilégiées) au sein de la Catégorie faisant l'objet d'un rachat conformément à un Avis de 
Rachat par les Investisseurs sera rachetée pour un montant d'un euro (1 EUR). 

11.6 Sur réception par la Société de l'Avis de Rachat par les Investisseurs, la Société 
sera tenue de racheter une Sous-Catégorie de Parts Sociales privilégiées (avec les autres Sous-
Catégories de Parts Sociales appartenant à la même Catégorie de Parts Sociales conformément 
à et sujet à l'Article 8) à la date indiquée dans l'Avis de Rachat par les Investisseurs (ou, si le 
cas de rachat est une des opérations énoncées aux alinéas a) ou b) de la définition du Cas de 
Rachat, à la date de réalisation de cette opération) et moyennant le prix de rachat applicable 
conformément à l'Article 11.5. Une fois ce rachat effectué et le droit économique entièrement 
satisfait, les dispositions de l'article 8.11 et de la clause 21.5 de l'Accord d'investissement 
s'appliquent. 

11.7 Dans la mesure où le prix de rachat des Parts Sociales privilégiées devant être 
rachetées après la signification d'un Avis de Rachat par les Investisseurs n'est pas acquitté 
intégralement parce que la Société (et le Groupe) ne disposent pas de montants suffisants aux 
fins de distribution ou pour toute autre raison : 

11.7.1 le dividende privilégié continuera de s'accumuler sur les Parts Sociales 
privilégiées jusqu'à la date de rachat réel, et le montant impayé (y compris le Dividende 
Préférentiel) portera intérêt au taux de 2 % par année à compter de la date de rachat visée 
jusqu'à la date de rachat réelle inclusivement ; 

11.7.2 aucune autre distribution de la Société ne sera effectuée par la Société en 
priorité sur les Parts Sociales privilégiées (le cas échéant par le biais de rachats de Catégories, 
lorsque les paiements sont effectués exclusivement sur les Parts Sociales privilégiées, les autres 
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Sous-Catégories étant rachetées pour un euro (EUR 1) tant que le prix de rachat fixé dans l'Avis 
de Rachat par les Investisseurs, majoré de tout Dividende Préférentiel et intérêt supplémentaire 
qui a couru conformément à l’Article 11.7.1, ne sera pas intégralement payé ; et 

11.7.3 nonobstant (et sans préjudice de) la clause 21 ou 22 de l’Accord 
d’Investissement, les Investisseurs (agissant au nom de la Majorité des Investisseurs) auront 
toujours le droit d'exiger que la Société entreprenne, au choix des Investisseurs (agissant au 
nom de la Majorité des Investisseurs), une inscription ou un refinancement dans la mesure 
nécessaire pour permettre à la Société de respecter le prix de rachat indiqué dans l'Avis de 
Rachat par les Investisseurs, ainsi que tout Dividende Préférentiel supplémentaire et les intérêts 
supplémentaires qui ont été produits conformément à l’Article 11.7,1, en totalité (le cas 
échéant, par un rachat supplémentaire d'une partie ou de la totalité des Parts Sociales 
privilégiées alors en circulation), 

dans chaque cas, jusqu'à ce que les Parts Sociales privilégiées aient été rachetées (et que 
la totalité de leur droit économique soit acquittée) en totalité. 

Achèvement du rachat 
11.8 La réalisation de la vente et du rachat des Parts Sociales privilégiées des 

Investisseurs conformément à l'Avis de Rachat de la Société ou l'Avis de Rachat par les 
Investisseurs (chacun un « Avis de Rachat ») aura lieu automatiquement à la date indiquée 
dans l'Avis de Rachat, sous réserve uniquement de la réception par le ou les porteurs de ces 
Parts Sociales privilégiées du prix payable pour les Parts Sociales privilégiées devant être 
rachetées (calculé conformément à l'article 11.12). La Société mettra à jour ses livres, registres 
et registres en conséquence à compter de cette date de transfert. 

11.9 Si la Société omet de fournir tout document raisonnablement demandé par un 
porteur de Parts Sociales privilégiées dans le cadre du rachat d'une partie ou de la totalité de ses 
Parts Sociales privilégiées, ce porteur peut nommer une personne pour signer un tel document 
au nom de la Société. 

11.10 La Société s'assurera (dans la mesure du possible) que chacune de ses filiales et 
chacune de ses filiales qui disposent de fonds disponibles suffisants pour la distribution 
déclarent et versent à la Société (ou, le cas échéant, à la Société du Groupe concernée qui est sa 
société holding immédiate ou sa société mère) les distributions nécessaires pour permettre un 
rachat rapide des Parts Sociales privilégiées à leur échéance de rachat conformément à la Loi 
sur les Sociétés. 

11.11 Chaque Associé (autre que les Investisseurs) s'engage avec chaque autre 
Associé à voter en faveur de tout rachat de Parts Sociales autorisé et effectué conformément au 
présent Article 11 et aux Accords d’Investissement. 

Prix à payer 
11.12 Le montant payable aux porteurs de Parts Sociales privilégiées à l'égard de tout 

rachat de Parts Sociales privilégiées sera, à l'égard de chaque Part Sociale privilégiée (sous 
réserve, toutefois, de tout rajustement prévu au présent Article 11), le montant le plus élevé 
entre : 

11.12.1 le total du capital de la Part Sociale privilégiée à l'égard de cette Part Sociale 
privilégiée ainsi que tous les Arriérés en circulation et les autres montants dus ou payables à cet 
égard ; ou 

11.12.2 le montant que le porteur de la Part Sociale privilégiée doit recevoir de sorte 
que le multiple de la Part Sociale privilégiée soit d'au moins 1,5. 

Rachat de Parts Sociales Sweet 
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11.13 Lorsque, immédiatement avant une Sortie (ou, si elle est antérieure, une Vente 
de Sortie d'Investisseur), Manco Warehouse détient des Titres Manco qui ont été achetés à des 
Sortants conformément à la clause 8 de la Convention d'Investissement des Gérants et non 
réattribués à un autre Gérant, les Parts Sociales Sweet sous-jacentes auxquelles ces Titres 
Manco se rapportent sont rachetées par la Société pour un montant total égal au solde restant dû 
du Prêt Manco Warehouse, et il y aura un rachat et une annulation correspondants par Manco 
de ces Titres Manco, résultant en une distribution à Manco Warehouse d'un montant égal au 
Prêt Manco Warehouse, qui sera appliqué par Manco Warehouse au règlement du Prêt Manco 
Warehouse. 

Article 12 Droit de Sortie Forcée 
12.1 Si une Vente par Sortie Forcée est proposée, le ou les Vendeurs de Sortie 

Forcée Proposés ou l'un d'entre eux peuvent, sous réserve de la Condition de Force et après la 
signature d'une convention exécutoire (conditionnelle ou inconditionnelle) pour le transfert des 
Titres de la Société à l'Acheteur de Sortie Forcée Proposé qui, une fois réalisée, constituerait 
une Vente par Sortie Forcée (la « Convention de Vente par Sortie Forcée ») en signifiant un 
avis écrit à chaque porteur de Parts Sociales ordinaires, de Parts Sociales privilégiées et de tous 
autres Titres dans la Société (l'« Avis de Sortie Forcée »), qui n'est pas partie à la Convention 
de Vente par Sortie Forcée (chacun étant un « Vendeur par Sortie Forcée »), exiger que le 
Vendeur par Sortie Forcée transfère le titre légal et véritable des Parts Sociales ordinaires et des 
Parts Sociales privilégiées, ainsi que de toute autre Catégorie de Parts Sociales ou de titres de la 
Société enregistrées à son nom (les « Parts Sociales de Sortie Forcée ») à une ou plusieurs 
personnes (à condition que ces personnes soient l’Acheteur de Sortie Forcée Proposé ou un 
membre de son Groupe) identifié dans l’Avis de Sortie Forcée (chacun un « Acheteur de 
Sortie Forcée »), dans les cas, au prix indiqué dans l'Article 12.2 (le « Prix de la Sortie 
Forcée ») à la date indiquée dans l'Avis de Sortie Forcée (la « Date d'Achèvement de la 
Sortie Forcée"), soit au moins sept (7) jours après la date de l'Avis de Sortie Forcée et au plus 
tard à la date de conclusion de la Convention de Vente par Sortie Forcée, et selon les modalités 
énoncées au présent Article 12. Si la Convention de Vente par Sortie Forcée n'est pas conclue, 
l'Avis de Sortie Forcée devient caduc et les dispositions du présent Article 12 cessent de 
s'appliquer relativement à cet Avis. 

12.2 La contrepartie pour les Parts Sociales de Sortie Forcée sera : 
12.2.1 à l'égard des Parts Sociales privilégiées, un montant en espèces correspondant 

au plus élevé des montants suivants : 
a. le total du capital global des Parts Sociales privilégiées pour toutes ces Parts Sociales 

privilégiées en circulation ainsi que tous les Arriérés et autres montants dus et exigibles sur 
celles-ci ; et 

b. le montant qu'ils doivent recevoir de sorte que le multiple des Parts Sociales 
privilégiées sur toutes les Parts Sociales privilégiées soit d'au moins 1,5 ; 

12.2.2 pour les Parts Sociales ordinaires 1 et les Parts Sociales ordinaires 2, un 
montant calculé sur la base de la contrepartie la plus élevée offerte pour une telle Part Sociale 
ordinaire dans la Convention de Vente par Sortie Forcée, (ou, si elle est supérieure, la 
contrepartie la plus élevée versée antérieurement par tout membre du Groupe d'Acheteurs de 
Sortie Forcée Proposés pour une Part Sociale ordinaire), et répartie entre les Parts Sociales 
ordinaires 1 et les Parts Sociales ordinaires 2 conformément aux présents Statuts, sous réserve 
que les Investisseurs reçoivent toujours une somme au moins égale au Montant Multiple 
d’Investisseur (et la contrepartie pour toutes les autres Parts Sociales ordinaires 1 et Parts 
Sociales ordinaires 2 sera ajustée en conséquence) ;  

12.2.3 à l'égard de toute Part Sociale Sweet, un montant égal au Rendement et 
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12.2.4 à l'égard de tout autre Titre, un montant égal à la contrepartie la plus élevée 
offerte pour chacun de ces Titres dans la Convention de Vente par Sortie Forcée, (ou, si elle est 
supérieure, à la contrepartie la plus élevée déjà versée par un membre du Groupe d'Acheteurs 
de Sortie d Vente Proposés pour un tel Titre),  

et sous réserve des Articles C.12.3 et C.12.7, sera payée en même temps que la 
contrepartie est payable en vertu de la Convention de Vente par Sortie Forcée, (ou, si elle est 
ultérieure, à la Date d'Achèvement de la Sortie Forcée) et sera assujettie aux mêmes modalités 
de paiement, également en ce qui concerne la forme de l’apport (sous réserve toujours que la 
Condition de Sortie de Force soit remplie). 

12.3 Aux fins de l'Article C.12.2 « contrepartie » peut comprendre une offre de 
souscription ou d'acquisition de Parts Sociales, de titres de créance, d'instruments ou d'autres 
titres du capital de tout membre du Groupe d'Acheteurs de Sortie Forcée Proposés, ou de tout 
autre titre ou actif de toute nature, faite aux porteurs de Titres de la Société, étant entendu que, 
sauf accord contraire des Investisseurs (agissant par une Majorité d’Investisseurs), toute somme 
payable aux Investisseurs, à concurrence du montant requis pour assurer le paiement de la 
Condition de Sortie Forcée, doit être versée en espèces. Afin d'éviter tout doute, lorsqu'une 
contrepartie en espèces est versée en remplacement d'une contrepartie autre qu'en espèces, elle 
doit être d'une valeur équivalente, sans escompte d'aucune sorte appliqué à la contrepartie autre 
qu'en espèces), et tout montant au-delà de ce seuil peut être en nature, pourvu qu'il soit aux 
mêmes conditions et dans les mêmes proportions que les autres Associés conformément aux 
modalités de la Convention de Vente par Sortie Forcée. 

12.4 Aucune Vente par Sortie Forcée ne sera effectuée tant que les Parts Sociales 
privilégiées détenues à ce moment par les Investisseurs seront en circulation, à moins que, dans 
le cadre de cette Vente par Sortie Forcée, les porteurs de Parts Sociales privilégiées ne 
reçoivent pour leurs Parts Sociales privilégiées un montant correspondant au plus élevé des 
montants suivants : 

12.4.1 le total du capital global des Parts Sociales privilégiées pour la totalité de ces 
Parts Sociales privilégiées en circulation ainsi que tous les Arriérés et autres montants dus et 
exigibles sur celles-ci ou à leur égard ; ou 

12.4.2 le montant devant être reçu par chacun d'eux de sorte que le Multiple des Parts 
Sociales privilégiées sur toutes les Parts Sociales privilégiées soit d'au moins 1,5. 

12.5 Chaque Vendeur par Sortie Forcée transférera le titre légal et bénéficiaire de 
ses Parts Sociales de Sortie Forcée à l’Acheteur de Sortie Forcée, conformément aux modalités 
énoncées au présent Article 12 Société au nom du ou des Acheteur(s) de Sortie Forcée avant la 
date de fin de la Date d’Achèvement de la Sortie Forcée : 

12.5.1 si un certificat a été émis, le ou les certificats de Parts Sociales pertinents (ou 
une indemnité à cet égard sous une forme raisonnablement satisfaisante pour le Conseil) ; et 

12.5.2 une convention de vente dûment signée ou un formulaire d'acceptation sous 
une forme exigée par le ou les Vendeur(s) de Sortie Forcée Proposé(s) aux termes duquel le 
Vendeur par Sortie Forcée fournira des déclarations et des garanties à l'égard de son titre et de 
sa propriété des Titres pertinents et transférera à l'Acheteur de Sortie Forcée le titre légal et 
bénéficiaire de ses Parts Sociales à la Date d’Achèvement de la Sortie Forcée et avec garantie 
totale du titre. 

12.6 L'Acheteur de Sortie Forcée Proposé paiera aux Vendeurs par Sortie Forcée le 
Prix dû à l'égard des Titres détenus par chacun d'eux à la Date d'Achèvement de la Sortie 
Forcée, sous réserve de la remise à la Société par ce Vendeur par Sortie Forcée des documents 
requis aux termes de l'Article C.12.5 
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12.7 Si un Vendeur manque à ses obligations en vertu de l'Article C.12.5 (un 
« Vendeur Forcé Défaillant »), tout membre du Conseil est autorisé à signer, compléter et 
livrer en qualité de mandataire pour et au nom de ce Vendeur par Sortie Forcée chacun des 
documents visés à l'Article C.12.5Le Conseil enregistre le(s) transfert(s), après quoi la validité 
de ce(s) transfert(s) ne sera (seront) contestée(s) par personne. Si, en vertu de l'Article C.12.3 et 
aux fins de l'Article C.12.2, la « contrepartie » comprend une offre de souscription ou 
d'acquisition de toute action, titre de créance ou autre garantie dans le capital d'un membre du 
Groupe d'Acheteurs de Sortie Forcée Proposés, comme alternative (en tout ou en partie), sous 
réserve toujours des dispositions de l'Article C.12.3 et eu égard aux Parts Sociales Sweet 
détenues par la Manco, à la Convention d’Investissement des Gérants, le Gérant ainsi autorisé 
aura l'entière discrétion de choisir la solution alternative à accepter à l'égard de chaque Vendeur 
Forcé Défaillant (et peut choisir différentes solutions alternatives pour différents Vendeurs 
Forcés Défaillants) et ni le Conseil ni le Gérant ainsi autorisé n'auront de responsabilité envers 
ces Vendeurs Forcés Défaillants à cet égard. 

12.8 Si un certificat a été émis à l'égard de ses Parts Sociales de Sortie Forcée (ou de 
l'une d'entre elles), chaque Vendeur Forcé Défaillant devra remettre son ou ses certificats de 
Parts Sociales relatifs à ses Parts Sociales de Sortie Forcée (ou fournir une indemnité à cet 
égard sous une forme satisfaisante pour le Conseil) à la Société ou à l'Acheteur de Sortie Forcée 
Proposé. Au moment de la remise ou de la disposition, mais pas avant, le Vendeur Forcé 
Défaillant aura droit au prix de déplacement global pour ses Parts Sociales transférées en son 
nom, sans intérêt. Si aucun certificat n'a été émis à l'égard de ses Parts Sociales de Sortie 
Forcée (ou de l'une d'entre elles), le Vendeur Forcé Défaillant aura droit, lors de 
l'enregistrement du transfert des Parts Sociales à l'Acheteur de Sortie Forcée Proposé (ou à la 
personne désignée par lui) au Prix global de Sortie Forcée pour ses Parts Sociales de Sortie 
Forcée transférées en son nom sans intérêt. Le paiement au(x) Vendeur(s) Forcé(s) 
Défaillant(s) sera effectué de la manière convenue entre la Société ou l'Acheteur de Sortie 
Forcée Proposé et le(s) Vendeur(s) Forcé(s) Défaillant(s) et en l'absence d'un tel accord, par 
chèque à la dernière adresse connue du Vendeur Forcé Défaillant concerné. La réception du 
prix de rachat global des Parts Sociales de Sortie Forcée ainsi transférées constituera une 
garantie implicite du ou des vendeur(s) Forcé(s) Défaillant(s) concerné(s) en faveur du ou des 
Acheteur(s) de Sortie Forcée Proposé(s) que le titre légal et bénéficiaire des Parts Sociales de 
Sortie Forcée pertinentes a été transféré libre de toutes charges et avec pleine garantie de titre. 

12.9 Les Associés reconnaissent et conviennent que les pouvoirs conférés en vertu 
de l'Article C.12.7 sont nécessaires pour garantir l'exécution par le(s) Vendeur(s) par Sortie 
Forcée de leurs obligations au titre du présent Article 12. 

12.10 Sous réserve de l'Article C.12.11, à moins que le membre concerné du Groupe 
de l’Acheteur de Sortie Forcée n'en convienne autrement par écrit, les Parts Sociales de Sortie 
Forcée détenues par un Vendeur Forcé Défaillant à la date d'un avis cesseront de conférer le 
droit de recevoir un avis de convocation à toute assemblée générale de la Société ou à toute 
assemblée des porteurs de toute Catégorie de Parts Sociales du capital de la Société ou aux fins 
d'une résolution écrite de la Société, d'y assister ou d'y voter avec prise d'effet automatique à 
compter de la Date d'Achèvement de Sortie Forcée et les Parts Sociales pertinentes ne sont pas 
comptées dans le calcul du nombre total de voix pouvant être exprimées à une telle assemblée 
ou requises aux fins d'une résolution écrite ou de tout autre consentement requis aux termes de 
l’Accord d’Investissement ou des présents Statuts. 

12.11 Les droits visés à l'Article C.12.10 seront rétablis immédiatement dès que la 
Société aura enregistré un transfert des Parts Sociales de Sortie Forcée conformément au 
présent Article 12. 
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12.12 Si des Parts Sociales d'une Catégorie quelconque sont émises par la Société à 
tout moment après la Date de l'Avis de Sortie Forcée (que ce soit en raison d'un Intérêt des 
Associés ou de l'exercice d'un droit ou d'une option ou autrement) (les « Parts Sociales 
Subséquentes »), l'Acheteur de Sortie Forcée Proposé aura le droit de signifier un avis 
supplémentaire (un « Avis de Sortie Forcée Supplémentaire ») à chaque détenteur de ces 
Parts Sociales (un « Vendeur Forcé Supplémentaire ») lui demandant de transférer le titre 
légal et bénéficiaire de toutes ses Parts Sociales ultérieures à une ou plusieurs personnes 
identifiées dans l'Avis de Sortie Forcée Supplémentaire à la considération indiquée à l'Article 
C.12.2 à la date indiquée dans le(s) Avis de Sortie Forcée Supplémentaire(s) (la « Date 
d'Achèvement de Sortie Forcée Supplémentaire ») n'étant pas antérieure à la date 
d'achèvement de l’Accord de Vente Forcée. Les dispositions du présent Article 12 s'appliquent 
aux Parts Sociales ultérieures, avec les modifications suivantes : 

12.13 les références au(x) « Avis de Sortie Forcée » sont réputées être des références 
au(x) « Avis de Sortie Forcée Supplémentaire(s) » ; 

12.14 les références à l'(aux) Part(s) Sociale(s) « Forcée(s) » sont réputées être des 
références à l'(aux) Part(s) Sociale(s) Subséquente(s) " ; 

12.15 les références à la « Date d'Achèvement de la Sortie Forcée » sont réputées être 
des références à la « Date d'Achèvement de la Sortie Forcée Supplémentaire » ; et 

12.16 les références à un « Vendeur par Sortie Forcée » sont réputées être des 
références à un « Vendeur Forcé Supplémentaire ». 

12.17 Tout transfert de Titres effectué conformément au présent Article 12 (y 
compris le transfert de Titres dans le cadre de la Vente par Sortie Forcée proposée en vertu de 
l'Article C.12.1) n'est soumis à aucune autre restriction à la disposition prévue dans les Accords 
d’Investissement ou les présents Statuts, à condition que ce transfert soit effectué 
conformément à la Loi sur les Sociétés, notamment aux articles 710-12 et 710-13 de la Loi sur 
les Sociétés (tout transfert en violation des dispositions pertinentes des présents Statuts et des 
Accords d’Investissement sera nul et sans effet). 

Article 13 Droit de Sortie Conjointe 
13.1 Sauf dans le cas d'une Cession Autorisée ou d'un transfert à des Offrants ROFR 

en vertu et conformément à l'Article C.10.17, si un Rachat ou une Vente est proposé, aucun 
transfert de Parts Sociales ordinaires 1 ou de Parts Sociales ordinaires 2 au Rachat ou à la 
Vente proposée ne peut être effectué à moins que l'Associé Principal (ou, le cas échéant, les 
Associés Principaux) (le(s) « Vendeur(s) Conjoint(s) ») qui propose de vendre tout ou partie 
de ses Parts Sociales ordinaires (l' « Acheteur de Sortie Conjointe ») fait une offre 
inconditionnelle par écrit à chaque Bénéficiaire pour acquérir ses Titres selon les termes et 
conditions énoncés au présent C.Article 13 (l' « Offre de Sortie Conjointe »), étant entendu 
qu'aucune Offre de Sortie Conjointe ne pourra être faite à moins que et tant que les dispositions 
des Articles C.10.12 à C.10.20, selon le cas, aient été intégralement respectées.  

13.2 L'Offre de Sortie Conjointe doit spécifier : 
13.2.1 l'identité de l'Acheteur de Sortie Conjointe ; 
13.2.2 le nombre de Parts Sociales ordinaires 1 et de Parts Sociales ordinaires 2 

proposées à la vente par le(s) Vendeur(s) Conjoints (les « Parts Sociales de Sortie Conjointe 
Offertes ») ;  

13.2.3 la date proposée pour la réalisation de la Vente ou de la Vente proposée (qui ne 
doit pas être inférieure à sept (7) jours ni supérieure à quatorze (14) jours après la date de 
clôture de l'Offre de Sortie Conjointe pour acceptation) ; et 
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13.2.4 les modalités de la vente des Parts Sociales comportant l'Offre, y compris le 
prix par Part Sociale de Sortie Conjointe Offerte, et toutes les autres modalités relatives à la 
Vente.  

13.3 Les conditions de l'Offre de Sortie Conjointe sont les suivantes : 
13.3.1 il sera ouvert à l'acceptation (par notification écrite au Vendeur de Sortie 

Conjointe) par chaque Bénéficiaire de la Sortie Conjointe (pour tout ou partie de ses Titres de 
Sortie Conjointe) pendant au moins sept jours (ou tout nombre de jours inférieur convenu par 
écrit par le Conseil, une Majorité d’Investisseurs et une Majorité d'autres Associés) et sera 
réputé avoir été rejeté par un Bénéficiaire s'il ne l'accepte pas conformément aux conditions de 
l'Offre de Sortie Conjointe pendant cette période ; 

13.3.2 toute acceptation de l'Offre de Sortie Conjointe est irrévocable ;  
13.3.3 la contrepartie pour chaque Titre de Sortie Conjointe doit être : 
a. en cas de Vente seulement, à l'égard des Parts Sociales privilégiées, un montant en 

espèces correspondant au plus élevé des montants suivants  
i. le total du capital global des Parts Sociales privilégiées pour toutes ces Parts Sociales 

privilégiées en circulation ainsi que tous les Arriérés et autres montants dus et exigibles sur 
celles-ci ; et 

ii. le montant que les Investisseurs doivent recevoir de sorte que le multiple des Parts 
Sociales privilégiées pour chaque Part Sociale privilégiée soit d'au moins 1,4 ; et 

b. pour chaque Part Sociale ordinaire 1 et Part Sociale ordinaire 2, un montant en 
numéraire calculé sur la base de la plus haute contrepartie offerte pour chaque Part Sociale 
ordinaire 1, conformément au projet de Vente ou de Rachat, et attribué conformément aux 
présents Statuts ; 

13.4 la contrepartie offerte à l'égard des Titres de Sortie Conjointe sera de la même 
forme que celle offerte pour les Parts Sociales de Sortie Conjointe Offertes et sera assujettie 
aux mêmes modalités de paiement ; 

13.5 chaque Associé de Sortie Conjointe et chaque Vendeur de Sortie Conjointe : 
13.5.1 paiera sa part, au prorata du produit qu'il a reçu à l'égard des Parts Sociales 

ordinaires (seulement) dans le cadre de la Vente ou du Rachat (à titre de déduction du produit 
brut avant impôt à recevoir, sans préjudice de toute autre déduction légalement requise), des 
frais engagés par le ou les Vendeurs de Sortie Conjointe et/ou par l'Associé qui procède à la 
Sortie Conjointe relativement à la Vente ou au Transfert de Titres visés, dans la mesure où ces 
frais ont été engagés pour le ou les Vendeur(s) de Sortie Conjointe et les Associés de Sortie 
Conjointe; et 

13.5.2 transférera (conformément à l'Article C.13.3) la propriété légale et véritable de 
ses Titres de Sortie Conjointe ainsi que tous les droits qui s'y rattachent, libres de toute charge 
et avec garantie de propriété intégrale. 

13.6 Dans la mesure où un Bénéficiaire de Sortie Conjointe exerce dûment son droit 
de sortie conjointe et accepte l'Offre de Sortie Conjointe (en tout ou en partie) (cet exercice de 
Bénéficiaire, un « Associé de Sortie Conjointe », et les Titres à l'égard desquels il accepte 
l'Offre de Sortie Conjointe, les « Titres Exercés ») conformément au présent C.Article 13, à la 
réalisation de la Vente ou du Vendu proposés (qui ne sera ni inférieur ni supérieur à sept jours 
ni supérieur à 14 jours après la date de clôture de l'Offre de Sortie Conjointe (la « Date 
d’Exécution de la Sortie Conjointe »), le(s) Vendeur(s) Conjoint(s) ne transféreront leurs 
Parts Sociales de Sortie Conjointe offertes à l'Acheteur de Sortie Conjointe que si l'Acheteur 
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achète simultanément, selon les modalités et conditions précisées dans l'Offre de Sortie 
Conjointe, la totalité des Titres Exercés pour lesquels les Associés de Sortie Conjointe ont 
accepté l'Offre conformément aux dispositions du présent C.Article 13. 

13.7 Chaque Associé de Sortie Conjointe transfère à l'Acheteur de Sortie Conjointe 
le titre légal et réel de ses Titres Exercés selon les modalités énoncées au présent C.Article 13, 
en le lui remettant au plus tard à la Date d'Exécution de la Sortie Conjointe : 

13.7.1 si un certificat a été émis à l'égard de l'un ou l'autre de ses Titres Exercés, le ou 
les certificats de Parts Sociales pertinents (ou une indemnité à cet égard sous une forme 
raisonnablement satisfaisante pour le Conseil) ; et 

13.7.2 une convention de vente dûment signée ou un formulaire d'acceptation sous 
une forme exigée par l'Acheteur de Sortie Conjointe, sous réserve et conformément à l'Article 
13.5.2, contre paiement à la Date d'Exécution de la Sortie Conjointe de la contrepartie globale 
qui lui est due en vertu de l'Offre de Sortie Conjointe. 

13.8 Le manquement par l'Associé de Sortie Conjointe de s'acquitter de ses 
obligations au titre de l'Article C.13.5 ci-dessus de livrer les documents spécifiés à l'Article 
C.13.5 à la Date d'Exécution de la Sortie Conjointe, ne retardera pas cette exécution et, dans ce 
cas, l'Associé de Sortie Conjointe aura le droit de participer à la Vente ou au Vendu à condition 
de livrer les documents requis conformément à l’Article C.13.5 dans les 20 Jours Ouvrables 
suivant la Date d'Exécution de la Sortie Conjointe. Le(s) Vendeur(s) de Sortie Conjointe 
devrai(en)t informer l'Associé de Sortie Conjointe de la Date d’Exécution prévue de la Sortie 
Conjointe au moins cinq (5) Jours Ouvrables avant cette date. 

13.9 Sous réserve du respect préalable des dispositions des Articles C.10.12 à 
C.10.20, tout transfert de Titres effectué par un Associé de Sortie Conjointe conformément au 
présent C.Article 13 ne peut faire l'objet d'aucune autre restriction à la Cession contenue dans 
l’Accord d’Investissement ou dans ces Statuts, à condition que cette Cession soit effectuée 
conformément à la Loi sur les Sociétés, notamment les articles 710-12 et 710-13 de la Loi sur 
les Sociétés (tout transfert en violation des dispositions applicables des présents Statuts et de 
l’Accord d’Investissement sera nul et non avenu). Afin d'éviter tout doute, les dispositions du 
présent C.Article 13 ne s'appliquent pas à la Cession de Titres par un Investisseur. 

Article 14 Restrictions aux transferts de Parts Sociales Sweet 
14.1  Aucune Cession n'est autorisée par Manco ou les Gérants, sauf si elle est 

effectuée conformément au présent Article 14, aux présents Statuts et à la Loi sur les Sociétés. 
14.2 Dans le cas de Manco, aucune Cession d'Intérêts n'est autorisée sauf : 
(A) dans le cadre d'une Sortie selon les instructions du Conseil ; 
(B) un transfert conformément à l'Article 12 ; 
(C) un transfert conformément à l'Article 15 ; 
(D) un transfert conformément à l'Article 16 ; 
(E) d'un transfert conformément à l'Article 17 ; 
(F) un transfert avec l'approbation écrite préalable du Conseil ; ou 
(G) un transfert conformément à la Convention d'Investissement des Gérants, 
et toute prétendue Cession d'Intérêts qui ne serait pas conforme au présent Article sera 

nulle et sans effet et la Société ne donnera en aucune façon effet à une telle Cession non 
autorisée. 
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14.3 Dans le cas des Gérants ou de tout Cessionnaire Autorisé par les Gérants, 
aucune Cession d'Intérêts n'est autorisée, à l'exception d'un transfert autorisé par le Contrat 
d'Investissement de Gestion, et toute prétendue Cession d'Intérêts qui ne serait pas conforme au 
présent Article sera nulle et sans effet et la Société ne donnera en aucune façon effet à une telle 
Cession non autorisée. 

Article 15 Parts Sociales Sweet – Droit de Sortie Conjointe 
15.1 Sauf dans le cas d'une cession conformément à l'un des Articles 10.5.1 à 10.5.5 

ou d'un transfert à des Offrants ROFR conformément à l'Article 10.17, si une Vente ou une 
Vente de Sortie des Investisseurs est proposée, aucun transfert de Parts Sociales ordinaires 1, 
Parts Sociales ordinaires 2 ou Parts Sociales préférentielles en vertu de la Vente ou de la Vente 
de Sortie des Investisseurs proposée ne peut être effectué à moins que l'Associé (ou, le cas 
échéant, les Associés) (le(s) « Vendeur(s) de Sortie Conjointe Sweet ») qui propose(nt) de 
vendre tout ou partie de ses(leurs) Parts Sociales ordinaires ou Parts Sociales préférentielles, 
fait(font) en sorte que l'acheteur proposé de ces Parts Sociales ordinaires ou Parts Sociales 
préférentielles (l'« Acheteur de Sortie Conjointe Sweet ») fasse une offre inconditionnelle par 
écrit à Manco pour acquérir les Titres de Sortie Conjointe Sweet (suite à leur conversion 
conformément à l'Article 15.6) à l'égard de chaque Gérant (et de chaque Cessionnaire Autorisé 
par le Gérant) selon les modalités et conditions énoncées dans le présent Article 15 (chacune, 
une « Offre d'Achat de Sortie Conjointe »), étant entendu qu'aucune Offre d'Achat de Sortie 
Conjointe ne peut être faite tant que les dispositions des Articles 10.12 à 10.20, selon le cas, 
n'ont pas été intégralement respectées. 

15.2 L’Offre d’Achat de Sortie Conjointe spécifiera : 
15.2.1 l'identité de l'Acheteur de Sortie Conjointe Sweet ; 
15.2.2 le nombre de Parts Sociales ordinaires 1, de Parts Sociales ordinaires 2 et de 

Parts Sociales préférentielles que le ou les Vendeur(s) de Sortie Conjointe Sweet se proposent 
de vendre (les « Parts Sociales de Sortie Conjointe Sweet ») ;  

15.2.3 la date proposée pour la réalisation de la Vente proposée ou de la Vente de 
Sortie de l'Investisseur (qui ne doit pas être inférieure à sept (7) et supérieure à quatorze (14) 
jours après la date de clôture de l'Offre de Sortie Conjointe Sweet pour les acceptations) ; et 

15.2.4 les conditions de la vente des Parts Sociales de Sortie Conjointe Sweet 
Offertes, y compris le prix par Part Sociale de Sortie Conjointe Sweet Offerte, et toutes les 
autres conditions relatives à la Vente ou à la Vente de Sortie des Investisseurs.  

15.3 Les conditions de l’Offre de Sortie Conjointe Sweet seront les suivantes : 
15.3.1 elle sera ouverte à l'acceptation (par notification écrite au Vendeur de Sortie 

Conjointe Sweet) par Manco (en ce qui concerne tout ou partie des Titres de Sortie Conjointe 
Sweet relatifs à chaque Gérant et à ses Cessionnaires Autorisés) pendant au moins sept (7) 
jours (ou un nombre de jours inférieur convenu par écrit par le Conseil avec le consentement 
écrit préalable du Représentant des Gérants (tel que défini dans la Convention d'Investissement 
des Gérants)) (la « Période d’Acceptation de Sortie Conjointe Sweet »), et sera réputée avoir 
été rejetée si elle n'est pas acceptée conformément aux conditions de l’Offre Tag-A de Sortie 
Conjointe Sweet au cours de cette période d'acceptation ; 

15.3.2 toute acceptation de l’Offre de Sortie Conjointe Sweet est irrévocable ;  
15.3.3 la contrepartie de chaque Titre de Sortie Conjointe Sweet (et de chaque Titre 

de Sortie Conjointe Sweet converti) aura une valeur égale au Rendement, sauf que, lorsque les 
Parts Sociales Sweet concernées ont été converties en Parts Sociales ordinaires 1 conformément 
à l'article 15.6, la contrepartie de chaque Part Sociale ordinaire 1 (telle que convertie) sera égale 
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au prix par Part Sociale ordinaire 1 faisant partie des Parts Sociales de Sortie Conjointe Sweet 
Offertes ; 

15.3.4 la contrepartie offerte à l'égard des Titres de Sortie Conjointe Sweet sera sous 
la même forme que celle offerte pour les Parts Sociales de Sortie Conjointe Sweet et sera 
soumise aux mêmes modalités de paiement ; et 

15.3.5 Manco doit (conformément à l'article 15.3) transférer le titre légal et 
bénéficiaire de ses Titres de Sortie Conjointe Sweet (suite à leur conversion conformément à 
l'article 15.6) ainsi que tous les droits qui y sont attachés, libres de toute charge et avec une 
garantie de titre complète. 

15.4 Manco transmettra l'Offre de Sortie Conjointe Sweet à chaque Gérant dans un 
délai d'un jour après sa réception. Chaque Gérant (en son nom propre et en celui de ses 
Cessionnaires Autorisés, le cas échéant) peut accepter l'Offre de Sortie Conjointe Sweet par 
notification écrite à Manco (qui comprendra une notification donnée par le Représentant des 
Gérants (tel que défini dans la Convention d'Investissement des Gérants) en son nom si le 
Gérant concerné le demande (ou celui de ses Cessionnaires Autorisés, le cas échéant)) 
concernant les Parts Sociales Sweet auxquelles ses Titres Manco se rapportent, au plus tard un 
jour avant l'expiration de la Période d’Acceptation de Sortie Conjointe Sweet, dont 
l'acceptation sera communiquée par Manco à l'Acheteur de Sortie Conjointe Sweet endéans la 
Période d’Acceptation de Sortie Conjointe Sweet. Si un Gérant n'accepte pas l'Offre de Sortie 
Conjointe Sweet dans ce délai conformément au présent Article 15.4, ce Gérant sera réputé 
avoir rejeté l'Offre de Sortie Conjointe Sweet. 

15.5 Dans la mesure où Manco exerce dûment son droit de de sortie conjointe et 
accepte l'Offre de Sortie Conjointe Sweet (en tout ou en partie) à l'égard d'un Gérant sur les 
instructions de ce Gérant conformément à l'Article 15.4 (ce Gérant et ses Cessionnaires 
Autorisés, un « Gérant de Sortie Conjointe Sweet » et les Titres de Sortie Conjointe Sweet à 
l'égard desquels l'Offre de Sortie Conjointe Sweet est acceptée, les « Titres de Sortie 
Conjointe Sweet Exercés ») conformément au présent Article 15, alors à la réalisation de la 
Vente proposée ou de la Vente de Sortie des Investisseurs (qui doit avoir lieu au moins sept (7) 
et au plus quatorze (14) jours après la date de clôture de l'Offre de Sortie Conjointe Sweet pour 
les acceptations) (« Date d’Exécution de Sortie Conjointe Sweet »), le(s) Vendeur(s) de 
Sortie Conjointe Sweet transfère(nt) ses(leurs) Parts Sociales de Sortie Conjointe Sweet 
Offertes à l'Acheteur de Sortie Conjointe Sweet uniquement si ce dernier achète en même 
temps, selon les modalités et conditions spécifiées dans l'offre de Sortie Conjointe Sweet, tous 
les Titres de Sortie Conjointe Sweet Convertis pour lesquels l'Offre de Sortie Conjointe Sweet a 
été acceptée conformément aux termes du présent Article 15. 

15.6 Immédiatement avant l'achèvement de la Vente proposée ou de la Vente de 
Sortie de l'Investisseur, chaque Titre de Sortie Conjointe Sweet sera converti en un nombre de 
Parts Sociales ordinaires qui permettra à Manco de recevoir le Rendement de ce Titre de Sortie 
Conjointe Sweet sur la base du prix convenu avec l'Acheteur de Sortie Conjointe Sweet pour 
les Parts Sociales de Sortie Conjointe Sweet Offertes (ces Titres convertis, les « Titres de 
Sortie Conjointe Sweet Convertis »), et l'Acheteur de Sortie Conjointe Sweet doit acquérir 
tous les Titres de Sortie Conjointe Sweet Convertis en relation avec la Vente ou la Vente de 
Sortie de l’Investisseur (selon le cas) au même prix, pour la même forme de contrepartie et 
selon les mêmes conditions de paiement que les Parts Sociales de Sortie Conjointe Sweet 
Offertes. 

15.7 Manco transférera les Titres de Sortie Conjointe Sweet Convertis à l'égard de 
chaque Gérant de Sortie Conjointe Sweet à l'Acheteur de Sortie Conjointe Sweet selon les 
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conditions énoncées dans le présent Article 15, en les livrant à cet Acheteur de Sortie Conjointe 
Sweet au plus tard à la Date d'Exécution de Sortie Conjointe Sweet : 

15.7.1 si un certificat a été émis pour l'un de ses Titres de Sortie Conjointe Sweet, le 
ou les certificats de Parts Sociales pertinents (ou une indemnité à cet égard sous une forme 
raisonnablement satisfaisante pour le Conseil) ; et 

15.7.2 un contrat de vente dûment signé ou un formulaire d'acceptation sous une 
forme requise par Acheteur de Sortie Conjointe Sweet, sous réserve et conformément à l'Article 
15.3.5, contre paiement à la Date d'Exécution de Sortie Conjointe Sweet de la contrepartie 
globale qui lui est due au titre de l'Offre de Sortie Conjointe Sweet. 

15.8 Un manquement par Manco à ses obligations en vertu de l'article 15.6 ci-dessus 
de livrer les documents spécifiés à l'Article 15.6 à la Date d'Exécution de Sortie Conjointe 
Sweet, ne retardera pas cette exécution, et dans ce cas le Gérant de Sortie Conjointe Sweet sera 
en droit de se joindre à la Vente ou à la Vente de Sortie des Investisseurs à condition qu'il livre 
les documents requis conformément à l'Article 15. 6 dans les vingt (20) Jours Ouvrables 
suivant la Date d'Exécution de Sortie Conjointe Sweet et Manco s'engage à signer ces 
documents et à prendre toutes les mesures qui sont raisonnablement requises par le Gérant de 
Sortie Conjointe Sweet pour faciliter la participation de ce dernier à la Vente ou à la Vente de 
Sortie des Investisseurs.  

15.9 Le(s) Vendeur(s) de Sortie Conjointe Sweet devra(ont) notifier au Gérant de 
Sortie Conjointe Sweet la Date d'Exécution de Sortie Conjointe Sweet prévue (ou toute date 
d'exécution reportée conformément à l'article 15.8) au moins cinq (5) Jours Ouvrables avant 
cette date 

15.10 Sous réserve du respect préalable des dispositions de l'Article 10.17, tout 
transfert de Titres effectué par Manco en vertu et conformément au présent Article 15 ne sera 
soumis à aucune autre restriction de Cession contenue dans la Convention d'Investissement des 
Gérants, à condition que cette Cession soit effectuée conformément à la Loi sur les Sociétés, y 
compris, mais sans s'y limiter, aux articles 710-12 et 710-13 de la Loi sur les Sociétés (tout 
transfert en violation des dispositions pertinentes des Statuts et de la Convention 
d'Investissement des Gérants sera nul et non avenu). 

Article 16 Parts Sociales Sweet – Option de Vente 
16.1 Manco dispose d'une option, exerçable conformément au présent Article 16. 1 

et la Convention d'Investissement des Gérants à tout moment à la date ou après la date à 
laquelle la condition de l'Option de Vente Sweet a été remplie et avant le deuxième 
anniversaire de la condition de l'Option de Vente Sweet ayant été remplie (cette date étant la 
« Date de Fin de l'Option de Vente Sweet »), d'exiger de la Société (ou d'une autre entité 
nommée par le Conseil) qu'elle achète toutes les Parts Sociales Sweet alors en circulation pour 
lesquelles un Gérant ou un Cessionnaire autorisé par le Gérant détient des Titres Manco pour 
un montant en espèces pour chaque Part Sociale Sweet égal au Rendement (l'« Option de 
Vente Sweet »). Pour que l'Option de Vente Sweet soit exercée, la Société doit avoir reçu de 
Manco un préavis écrit d'au moins quatre (4) mois (un « Avis d'Intention d'exercer l’Option 
de Vente Sweet »).  

16.2 L'Avis d'Intention d'exercer l'Option de Vente Sweet peut être servi à tout 
moment après la date à laquelle la Condition de l’Option de Vente Sweet a été remplie et 
spécifiera une date (cette date étant la « Date d'Exercice de l'Option de Vente Sweet ») à 
laquelle l'Option de Vente Sweet pourra être exercée, au plus tard la Date de Fin de l'Option de 
Vente Sweet. Après réception d'un Avis d'Intention d'exercer l'Option de Vente Sweet, la 
Société doit nommer un expert indépendant chargé de déterminer la Juste Valeur Marchande 
des Titres de la Société afin de déterminer le Rendement des Parts Sociales Sweet, Cette 
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évaluation doit être préparée à la date qui précède de 30 jours la Date d'Exercice de l'Option de 
Vente et doit être fournie aux Gérants à cette date (la période entre la date à laquelle 
l'évaluation est fournie aux Gérants et la date qui précède de cinq (5) Jours Ouvrables la Date 
d'Exercice de l'Option de Vente étant la « Période d'Exercice de l'Option de Vente Sweet »). 

16.3 Manco peut exercer l'Option de Vente Sweet à la Date d'Exercice de l'Option 
de Vente Sweet en signifiant un avis écrit à la Société pendant la Période d'Exercice de l'Option 
de Vente Sweet (un « Avis d'Exercice de l'Option de Vente Sweet »). En signifiant l'Avis 
d'Exercice de l'Option de Vente Sweet, Manco agira selon les instructions de la Majorité des 
Gérants (tel que ce terme est défini dans la Convention d'Investissement des Gérants). Si 
Manco choisit d'exercer l'Option de Vente Sweet, Manco sera tenue de transférer à la Société 
(ou à une entité désignée par elle) les Parts Sociales de la Société correspondant aux Titres 
Manco 3 et Manco 4 détenus par chacun des Gérants et leurs Cessionnaires Autorisés à la Date 
d'Exercice de l'Option de Vente, après quoi la Société (ou son mandataire) devra payer soit aux 
Gérants et aux Cessionnaires Autorisés concernés, soit à Manco (qui devra à son tour payer ces 
montants aux Gérants et aux Cessionnaires Autorisés concernés) un montant égal au 
Rendement de chaque Part Sociale Sweet transférée. 

16.4 Si un paiement en vertu de l'article 16.3 reste impayé à la date qui est un mois 
après la Date d'Exercice de l'Option de Vente (telle que définie dans la Convention 
d'Investissement des Gérants) (un « Défaillant »), alors à partir de cette date de défaillance 
jusqu'à la date à laquelle tous ces paiements impayés ont été effectués, aucun autre dividende, 
charge, commission, intérêt ou autre distribution, que ce soit en espèces ou en nature, ne peut 
être déclaré ou payé par la Société pour l'un de ses Titres, et aucun Dividende Préférentiel ou 
autre dividende d'actions ou intérêt de billet d'emprunt ne courra. 

Article 17 Parts Sociales Sweet – Option d’Achat 
17.1 La Société aura une option, exerçable conformément à la clause 7 de la 

Convention d'Investissement des Gérants et au présent Article 17, pour acheter (ou afin de 
désigner une autre entité pour acheter) toutes (mais pas certaines) des Parts Sociales Sweet 
détenues par Manco à l'égard desquelles tout Gérant et tout Cessionnaire Autorisé par un 
Gérant détient des Titres Manco à tout moment après la date d'expiration de l'Option de Vente 
Sweet (l' « Option d'Achat Sweet »). La contrepartie d'un tel achat sera un montant en espèces 
pour chaque Part Sociale Sweet égal au Rendement. Pour que l’Option d’Achat Sweet soit 
exercée, les Gérants et Manco doivent avoir reçu au moins quarante-cinq (45) jours de préavis 
écrit de la Société (un « Avis d'Exercice de l’Option d’Achat Sweet »).  

17.2 L'Avis d'Exercice de l’Option d’Achat Sweet doit préciser la date à laquelle 
l’Option d’Achat Sweet sera exercée (cette date spécifiée étant la « Date d'Exercice de 
l’Option d’Achat Sweet »). Suite à l'émission d'un Avis d'Exercice de l'Option d'Achat Sweet, 
la Société doit nommer un expert indépendant pour déterminer la juste valeur marchande des 
Titres de la Société afin de déterminer le Rendement des Parts Sociales Sweet, cette évaluation 
devant être préparée à la date qui est 30 jours avant la Date d'Exercice de l'Option d'Achat 
Sweet et doit être fournie au Gérant concerné et à Manco à cette date.   

17.3 Manco sera tenue de transférer les Parts Sociales Sweet pour lesquelles 
l'Option d’Achat Sweet a été exercée à la Date d’Exercice de l'Option d’Achat Sweet à la 
Société (ou à une entité désignée par elle), en contrepartie de quoi la Société (ou son 
représentant) devra payer soit au Gérant concerné (ou à son Cessionnaire autorisé selon le cas) 
soit à Manco (qui devra à son tour payer ces montants au Gérant concerné ou au Cessionnaire 
Autorisé) un montant en espèces égal au Rendement de chaque Part Sociale Sweet transférée à 
la date de réalisation du transfert   

D. DÉCISIONS DES ASSOCIÉS 
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Article 18 Décisions collectives des Associés 
18.1 L'assemblée générale des Associés est investie des pouvoirs qui lui sont 

expressément réservés par la loi et par les présents Statuts. 
18.2 Chaque Associé peut participer aux décisions collectives quel que soit le 

nombre de Parts Sociales qu'il possède. 
18.3 Si et tant que la Société ne compte pas plus de soixante (60) Associés, les 

décisions collectives peuvent être valablement adoptées par voie de résolutions écrites, sauf en 
cas de proposition de modification des présents Statuts. A cet effet, chaque Associé reçoit le 
texte intégral des résolutions à adopter et vote par écrit. 

18.4 Dans le cas d'un Associé unique, celui-ci exerce les pouvoirs conférés à 
l'assemblée générale des Associés en vertu des dispositions du titre VII de la loi et des présents 
Statuts. Dans ce cas, toute référence faite à « l'assemblée générale des Associés » doit être 
interprétée comme une référence à l'Associé unique, selon le contexte et le cas, et les pouvoirs 
conférés à l'assemblée générale des Associés doivent être exercés par l'Associé unique. 

Article 19 Assemblées générales des Associés 
19.1 Si la Société compte plus de soixante (60) Associés, au moins une assemblée 

générale des Associés se tient dans les six (6) mois suivant la fin de chaque exercice financier 
annuel au Grand-Duché de Luxembourg, au siège social de la Société ou en tout autre lieu au 
Grand-Duché de Luxembourg indiqué dans la convocation à cette assemblée. D'autres 
assemblées d'Associés peuvent se tenir à l'endroit et à la date indiqués dans les avis de 
convocation respectifs. 

19.2 Si tous les Associés sont présents ou représentés à une assemblée générale des 
Associés et ont renoncé à toute obligation de convocation, l'assemblée peut se tenir sans avis 
préalable, sous réserve de toute renonciation à l'exercice des droits de vote dûment notifiée à la 
Société. 

19.3 Les Associés participant à une assemblée par conférence téléphonique, par 
visioconférence ou par tout autre moyen de communication permettant leur identification, 
permettant à toutes les personnes participant à l'assemblée de s'entendre en permanence et 
permettant une participation effective de toutes ces personnes à l'assemblée, sont réputés 
présents pour le calcul du quorum et du vote, sous réserve que ces moyens de communication 
soient mis à disposition sur le lieu de réunion. Dans ce cas, au moins un (1) Associé ou son 
mandataire doit être physiquement présent au siège social de la Société. 

19.4 Chaque Associé peut voter à l'assemblée générale au moyen d'un formulaire de 
vote signé et envoyé par courrier postal, par courrier électronique, par télécopie ou par tout 
autre moyen de communication au siège social de la Société ou à l'adresse indiquée dans la 
convocation. Les Associés ne peuvent utiliser que les formulaires de vote fournis par la Société 
qui contiennent au moins le lieu, la date et l'heure de l'assemblée, l'ordre du jour de l'assemblée, 
les propositions soumises aux Associés, ainsi que pour chaque proposition trois cases 
permettant à l'Associé de voter en faveur, contre ou s'abstenir de voter en cochant la case 
appropriée. 

19.5 Les formulaires de vote qui, pour une résolution proposée, n'indiquent pas (i) 
un vote en faveur ou (ii) un vote contre la résolution proposée ou (iii) une abstention sont nuls à 
l'égard de cette résolution. La Société ne prend en compte que les formulaires de vote reçus 
avant l'assemblée générale à laquelle ils se rapportent. 

19.6 Le Conseil peut déterminer d'autres conditions à remplir par les Associés pour 
qu'ils puissent participer à toute assemblée générale des Associés. 
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19.7 Une liste de présence doit être tenue à toutes les assemblées générales des 
Associés. 

Article 20 Quorum, majorité et vote 
20.1 Chaque Part Sociale donne droit à une voix dans les assemblées générales des 

Associés. 
20.2 Un Associé peut individuellement décider de ne pas exercer, temporairement 

ou définitivement, tout ou partie de ses droits de vote. L'Associé renonçant est lié par cette 
renonciation et toute renonciation irrévocable et la renonciation ou renonciation irrévocable est 
obligatoire pour la Société sur notification à cette dernière. 

20.3 En cas de renonciation à l'exercice du droit de vote par un ou plusieurs 
Associés conformément à l'Article 20.2D.20.2, ces Associés ont le droit de recevoir les 
résolutions écrites des Associés (à titre d'information uniquement) et peuvent assister à toute 
assemblée générale de la Société mais les Parts Sociales qu'ils détiennent ne sont pas prises en 
compte pour déterminer les conditions de quorum et de majorité à respecter lors des assemblées 
générales ou pour déterminer si des résolutions écrites ont été valablement adoptées. 

20.4 Dans le cas d'un Associé unique, les articles 20.2 et 20.3 ne sont pas 
applicables. 

20.5 Sauf dispositions plus strictes des présents Statuts ou de la loi, les décisions 
collectives des Associés ne sont valablement prises que dans la mesure où elles sont adoptées 
par des Associés détenant plus de la moitié du capital social. 

Article 21 Modifications des présents Statuts 
Toute modification des présents Statuts nécessite l'approbation d'Associés représentant au 

moins les trois quarts du capital-Parts Sociales (ce qui inclut en outre le consentement de 
l'investisseur, le consentement de RHML/Bet.ar et le consentement écrit préalable de UGG, 
dans chaque cas si et dans la mesure requise par les présents Statuts ou par les Accords 
d’Investissement) et, si cela est nécessaire en vertu de la Convention d'Investissement des 
Gérants, le consentement du Représentant des Gestionnaires (tel que défini dans le cadre de la 
Convention d'Investissement des Gérants  

E. GESTION 
Article 22 Composition et attributions du Conseil 
22.1 La Société est gérée par un ou plusieurs gérants, conformément aux présents 

Statuts et aux Accords d’Investissement. Si la Société est gérée par un (1) seul gérant, dans la 
mesure du possible et lorsque le terme « gérant unique » n'est pas expressément mentionné 
dans les présents Statuts, une référence au « Conseil » utilisé dans les présents Statuts doit être 
interprétée comme une référence au « gérant unique ». 

22.2 Le Conseil est investi des pouvoirs les plus étendus pour agir au nom de la 
Société et accomplir tous actes nécessaires ou utiles à la réalisation de l'objet social, à 
l'exception de ceux que la Loi sur les Sociétés ou les présents Statuts réservent à l'assemblée 
générale des Associés ou en vertu de l'Articles 32, l'Article 33 et l'Article 34. 

Article 23 Gestion quotidienne 
La gestion journalière de la Société ainsi que la représentation de la Société dans le cadre 

de cette gestion journalière peuvent être déléguées à un ou plusieurs gérants, dirigeants ou 
autres agents, agissant individuellement ou conjointement. Leur nomination, leur révocation et 
leurs pouvoirs sont déterminés par une résolution du Conseil. 
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Article 24 Nomination d'un Gérant de l’Investisseur; Nomination de Gérants 
d'Associés Existants 

24.1 Le(s) gérant(s) est (sont) nommé(s) par l'assemblée générale des Associés qui 
fixe leur rémunération et la durée de leur mandat. 

24.2 Tant que la Condition A de l'Investisseur ou la Condition B de l'Investisseur 
s'applique et sans préjudice des autres droits que les Investisseurs peuvent avoir, les 
Investisseurs peuvent (agissant par une Majorité d'Investisseurs) de temps à autre demander à 
l'assemblée générale des Associés de nommer et/ou de révoquer du conseil un gérant non 
dirigeant nommé par les Investisseurs (agissant par une Majorité d'Investisseurs) (un « Gérant 
de l’Investisseur ») et, à sa destitution, de désigner un autre à la place. Aucun Gérant des 
Investisseurs ne peut être destitué de ses fonctions sans le consentement de l'Investisseur, sauf 
conformément aux modalités des Accords d’Investissement.  

24.3 Tant que la Condition A de SD s'applique, UGG peut de temps à autre 
demander à l'assemblée générale des Associés de nommer jusqu'à cinq (5) gérants nommés par 
UGG et de les révoquer du Conseil et, sur destitution, d'en nommer un autre à sa place sur 
nomination de UGG (les « Gérants de SD »). Tant que la Condition B de SD s'applique, UGG 
peut de temps à autre demander à l'assemblée générale des Associés de nommer jusqu'à quatre 
(4) Gérants de SD à titre de gérants et de les destituer du Conseil et, sur proposition de UGG, 
d'en nommer un autre à sa place. Tant que la Condition C de SD s'applique, UGG peut de 
temps à autre demander à l'assemblée générale des Associés de nommer jusqu'à trois (3) 
Gérants de SD à titre de gérants et de les destituer du Conseil et, sur proposition de UGG, d'en 
nommer un autre à sa place. Tant que la Condition D de SD s'applique, UGG peut de temps à 
autre demander à l'assemblée générale des Associés de nommer jusqu'à deux (2) Gérants de SD 
à titre de gérants et de les démettre de leurs fonctions au sein du Conseil et d'en nommer un 
autre à sa place sur nomination par UGG. Tant que la Condition E de SD s'applique, UGG peut 
de temps à autre demander à l'assemblée générale des Associés de nommer un (1) Gérant de SD 
à titre de gérant et de le destituer de ses fonctions et, sur proposition de UGG, d'en nommer un 
autre à sa place. Aucun Gérant de SD ne peut être démis de ses fonctions sans le consentement 
de UGG, sauf en conformité avec les modalités des Accords d’Investissement.  

24.4 Tant que RHML détiendra au total, avec ses Cessionnaires Autorisés, des Parts 
Sociales ordinaires représentant au moins 7,5 % des Parts Sociales ordinaires 1 et des Parts 
Sociales ordinaires 2 en circulation de temps à autre (considérées comme une seule Catégorie 
aux fins du présent calcul), RHML pourra de temps à autre demander à l'assemblée générale 
des Associés de nommer un (1) administrateur (le « Directeur RH ») et de le démettre de ses 
fonctions et, après sa démission, en nommer un autre à sa place. Aucun Directeur RH ne peut 
être démis de ses fonctions sans le consentement de RHML, sauf en conformité avec les termes 
des Accords d'investissement. 

24.5 Tant que Bet.ar détiendra au total, avec ses Cessionnaires Autorisés, des Parts 
Sociales ordinaires représentant au moins 7.5% des Parts Sociales ordinaires 1 et des Parts 
Sociales ordinaires 2 en circulation de temps à autre (considérées comme une seule Catégorie 
aux fins de ce calcul), Bet.ar peut de temps à autre demander à l'assemblée générale des 
Associés de nommer et de révoquer un (1) gérant (le « Gérant de JK » et avec le Gérant de 
RH et les Gérants de SD, les « Gérants d’Associés Existants ») et de nommer à sa place un 
autre gérant sur nomination par Bet.ar . Aucun Gérant de JK ne peut être démis de ses fonctions 
sans le consentement de Bet.ar , sauf en conformité avec les termes des Accords 
d’Investissement. 

24.6 Les droits de nomination (et le droit de demander la révocation des gérants 
nommés lors de cette nomination) énoncés au présent Article 24 lient l'assemblée générale des 
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Associés. Les Associés voteront ou feront voter toutes leurs Parts Sociales à toute assemblée 
générale des Associés ou par consentement écrit tenant lieu d'assemblée (selon le cas) en ce qui 
concerne la nomination, la destitution et la révocation d'un Gérant des Investisseurs et 
prendront toutes autres mesures nécessaires (et ne prendront aucune mesure incompatible avec 
le présent Article 24) sous leur contrôle (notamment, mais sans s'y limiter, la convocation et la 
tenue d'une assemblée générale des Associés, la participation à une assemblée générale des 
Associés en personne ou par procuration afin d'obtenir le quorum requis par la loi et, sur 
demande, la signature de résolutions écrites tenant lieu d'assemblée générale des Associés) pour 
donner effet aux dispositions du présent Article 24. 

Article 25 Nomination d’observateurs des Investisseurs 
25.1 Tant que la Condition A de l'Investisseur s'applique, en plus des droits énoncés 

à l'Article 24Article 24, l'Investisseur a le droit de nommer au Conseil deux observateurs 
(chacun étant un « Observateur de l’Investisseur ») et/ou de modifier leur nomination de 
temps à autre par avis écrit à la Société précisant le nom de la personne devant être nommée ou 
destituée comme Observateur de l’Investisseur. Aucun Observateur de l’Investisseur ne peut 
être destitué sans le consentement de l'Investisseur, sauf conformément aux dispositions des 
Accords d’Investissement.  

25.2 Un Observateur de l’Investisseur désigné conformément à l'Article 25.1 : 
(A) a le droit de recevoir l'avis de convocation aux réunions du Conseil et tout autre 

document fourni aux gérants à l'égard de cette réunion et d'assister, de prendre la parole et de 
participer aux discussions aux réunions du Conseil comme s'il était un gérant, mais il n'a pas le 
droit de voter à la réunion, et sa présence ne sera pas nécessaire ni pertinente pour déterminer le 
quorum ou la validité des décisions prises à la réunion du Conseil ; 

(B) a le droit de recevoir une copie de tout projet de résolution écrite des gérants 
comme s'il était un gérant ; et 

(C) ne deviendra pas gérant de la Société du seul fait de l'octroi des droits visés à 
l'Article 25.1. 

Article 26 Nominations et renvois - autres assurances 
Dans la mesure nécessaire, chacun des Associés veille à ce que ces personnes soient 

formellement nommées/retirées/remplacées dans les plus brefs délais, conformément aux 
Articles 24 et 25, et à ce qu'aucun Gérant de l’Investisseur ou Gérant d'Associés Existant ne 
soit destitué, nommé ou remplacé autrement que conformément à l'Article 24 (lequel 
engagement comprend, le cas échéant, la convocation de l'assemblée générale applicable de la 
Société, dès que possible après la demande écrite de l'Associé habilité à procéder à cette 
nomination, révocation ou remplacement et le vote en faveur de toute nomination, révocation 
ou remplacement désigné par écrit par l'Associé habilité à le faire). 

Article 27 Délibérations des réunions du Conseil 
27.1 Le Conseil se réunit sur convocation de tout gérant, à l'endroit indiqué dans 

l'avis de convocation. Les réunions du Conseil se tiennent au siège social de la Société, sauf 
indication contraire dans l'avis de convocation.  

27.2 La Société enverra aux gérants de la Société (et à chaque Observateur de 
L’Investisseur) un avis d'au moins cinq (5) Jours Ouvrables de chaque réunion du conseil ou 
d'un comité du Conseil (sauf en cas d'urgence, auquel cas tout avis raisonnablement possible 
dans les circonstances sera donné), ainsi qu'un ordre du jour écrit des questions devant être 
traitées à la réunion et tous les documents devant être distribués ou présentés à celle-ci, et sauf 
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accord contraire du Gérant des Investisseurs, aucune question ne sera traitée à cette réunion 
sauf celles indiquées dans l'ordre du jour concernant 

27.3 Aucun avis préalable d'une réunion du Conseil n'est requis si tous les gérants 
sont présents ou représentés à une réunion et renoncent à toute exigence de convocation ou 
dans le cas de résolutions écrites approuvées et signées par tous les membres du Conseil. 

27.4 Aucune question ne peut être traitée à une réunion du Conseil à moins qu'il n'y 
ait quorum au moment où la réunion aborde les questions à l'ordre du jour et qu'il n'y ait 
toujours quorum pendant le déroulement de ces questions.  

27.5 Le quorum pour les délibérations du Conseil (ou de l'un de ses comités) (sauf 
dans la mesure nécessaire pour approuver toute question nécessaire à l'exercice des droits des 
investisseurs aux termes des clauses 18, 20.3, 21.1, 21.2, 21.3 et 21.4 de l’Accord 
d’Investissement) sont trois (3) gérants (ou, si moins de trois (3) gérants sont nommés à tout 
moment, tous les gérants nommés) dont au moins un (s'il est nommé) doit être un Gérant de 
l’Investisseur (dans la mesure où un tel Gérant de l’Investisseur est nommé à ce Conseil) et au 
moins deux (2) administrateurs doivent être des Administrateurs des Associés Existants (dans 
la mesure où un tel Administrateur des Associés Existants est nommé au Conseil) (dont un doit 
être Gérant de SD (dans la mesure où un tel Gérant  de SD est nommé au Conseil). 

27.6 Le quorum pour les délibérations du Conseil relativement à l'approbation de 
toute question nécessaire à l'exercice des droits des Investisseurs aux termes des clauses 18, 
20.3, 21.1, 21.2, 21.3, 21.3, 21.4 et 22 de l’Accord d’Investissement est d'au moins un Gérant 
des Investisseurs (dans la mesure où un tel Gérant est nommé au Conseil) et aucun des 
Administrateurs des Associés Existants ne sera requis pour ce quorum. 

27.7 Si le quorum n'est pas atteint à une réunion du Conseil dans la demi-heure 
suivant l'heure fixée pour la réunion ou si, pendant la réunion, le quorum cesse d'être atteint 
pendant 10 minutes, la réunion est ajournée d'un jour ouvrable, après quoi la réunion est en 
attente, nonobstant l'absence du Gérant des Investisseurs. 

27.8 Sous réserve de l’Article 27.9, sur toute résolution du Conseil (ou de l'un de ses 
comités), chaque gérant dispose d'une voix. 

27.9 Sur toute résolution du Conseil (ou d'un comité du Conseil) nécessaire à 
l'exercice des droits des Investisseurs aux termes des clauses 18, 20.3, 21.1, 21.2, 21.3, 21.3, 
21.4 et 22 des Accords d’Investissement, chaque Gérant des Investisseurs dispose du nombre 
de voix nécessaires pour constituer une majorité des voix du Conseil (ou de tout comité du 
Conseil) et, malgré toute disposition contraire des présentes clauses ou des Accords 
d’Investissement, aucune exigence relative au Consentement RHML/Bet.ar, le Consentement 
de UGG ou le Consentement des autres Associés s'applique à cette résolution. 

Article 28 Conduite des réunions du Conseil 
28.1 Sous réserve des dispositions des Accords d’Investissement, le Conseil peut 

élire un président parmi ses membres. Il peut également choisir un secrétaire, qui n'a pas besoin 
d'être un gérant et qui est chargé de tenir les procès-verbaux des réunions du Conseil. Le 
président n'a ni voix prépondérante ni voix décisive. 

28.2 Le président, s'il y a lieu, préside toutes les réunions du Conseil mais, en son 
absence, le Conseil peut nommer un autre gérant à titre de président pro tempore par vote de la 
majorité des gérants présents ou représentés à une telle réunion. 

28.3 Tout gérant peut agir à toute réunion du Conseil en désignant un autre gérant 
comme mandataire par écrit, ou par télécopie, courrier électronique ou tout autre moyen de 
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communication similaire ; une copie de la nomination en faisant foi. Un gérant peut représenter 
un ou plusieurs gérants, mais pas tous les autres gérants. 

28.4 Les réunions du Conseil peuvent également se tenir par conférence 
téléphonique ou vidéoconférence ou par tout autre moyen de communication, permettant à 
toutes les personnes participant à cette réunion de s'entendre de façon continue et de participer 
efficacement à la réunion. La participation à une réunion par ces moyens équivaut à une 
participation en personne à cette réunion. 

28.5 Le Conseil ne peut délibérer ou agir valablement que si la majorité au moins 
des gérants sont présents ou représentés à une réunion du Conseil. 

28.6 Les décisions sont prises à la majorité des voix des gérants présents ou 
représentés à cette réunion et en cas d'égalité des voix, aucun gérant, y compris, sans limitation, 
le président, le cas échéant, n'a voix prépondérante. 

28.7 Sur toute résolution du Conseil (ou d'un comité du Conseil) qui est nécessaire 
pour faire valoir les droits des Investisseurs en vertu des clauses 18, 20.3, 21.1, 21.2, 21.3, 21.3, 
21.4 et 22 des Accords d’Investissement, chaque Gérant des Investisseurs disposera du nombre 
de voix nécessaires pour constituer la majorité des voix du Conseil (ou de tout comité du 
Conseil) et, nonobstant toute disposition contraire des présents Statuts ou des Accords 
d’Investissement, aucune exigence relative au Consentement de RHML/Bet.ar, Consentement 
de UGG ou celui des autres Associés ne s'applique à cette résolution. 

28.8 Le Conseil peut adopter à l'unanimité des résolutions par voie de circulaire 
lorsqu'il exprime son approbation par écrit, par télécopieur, par courrier électronique ou par 
tout autre moyen de communication similaire. Chaque gérant peut exprimer son consentement 
séparément, l'ensemble des consentements attestant l'adoption des résolutions. La date de ces 
résolutions est la date de la dernière signature. 

Article 29 Conflits d'intérêts 
29.1 Sauf disposition contraire du Code des Sociétés, tout gérant qui a, directement 

ou indirectement, un intérêt financier en conflit avec l'intérêt de la Société dans le cadre d'une 
opération relevant de la compétence du Conseil, doit en informer le Conseil et faire inscrire sa 
déclaration au procès-verbal du Conseil. Le gérant concerné ne peut prendre part aux 
discussions relatives à cette opération ni voter sur celle-ci. Tout conflit d'intérêts de ce type doit 
être signalé à la prochaine assemblée générale des Associés avant qu'une telle assemblée ne 
prenne une décision sur tout autre point. 

29.2 Lorsque la Société comprend un seul gérant, les transactions effectuées entre la 
Société et le gérant ayant un intérêt opposé à celui de la Société sont expressément mentionnées 
dans la résolution du gérant unique. 

29.3 Si, en raison d'un conflit d'intérêt, le nombre de gérants requis pour délibérer 
valablement n'est pas atteint, le Conseil peut décider de soumettre la décision sur ce point 
spécifique à l'assemblée générale des Associés. 

29.4 Les règles de conflit d'intérêts ne s'appliquent pas lorsque la décision du 
Conseil ou du gérant unique porte sur des opérations courantes conclues dans des conditions 
normales. 

Article 30 Procès-verbal de la réunion du Conseil ; Procès-verbal des 
décisions du gérant unique 

30.1 Les procès-verbaux des réunions du Conseil sont signés par le président, le cas 
échéant, ou, en son absence, par le président à titre provisoire (le cas échéant), ou par toute 
personne désignée à cet effet par le Conseil de la Société. Les copies ou extraits de ces procès-
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verbaux, qui peuvent être produits dans le cadre d'une procédure judiciaire ou autre, sont signés 
par le président, le cas échéant, ou, en son absence, par le président pro tempore (le cas 
échéant), ou par toute personne désignée à cet effet par le Conseil. 

30.2 La Société enverra aux dirigeants de la Société (et à chaque Observateur de 
L’Investisseur), dès que possible après chaque réunion du Conseil, une copie du procès-verbal. 

30.3 Les décisions du gérant unique sont consignées dans un procès-verbal signé par 
le gérant unique. Les copies ou extraits de ces procès-verbaux, qui peuvent être produits dans le 
cadre d'une procédure judiciaire ou autre, sont signés par le gérant unique. 

Article 31 Relations avec les tiers 
31.1 La Société est liée envers les tiers en toutes circonstances (i) par la signature du 

gérant unique, ou, (ii) si la Société a plusieurs gérants, par la signature conjointe de deux 
gérants, ou (iii) par la signature conjointe ou la signature unique de toute personne à qui le 
Conseil ou la Société peut avoir délégué ce pouvoir de signature dans les limites de cette 
autorisation. 

31.2 Dans les limites de la gestion journalière, la Société est liée envers les tiers par 
la signature des personnes auxquelles ce pouvoir a été délégué, agissant individuellement ou 
conjointement dans les limites de cette délégation. 

Article 32 Questions nécessitant le consentement de l'investisseur 
32.1 Tant que la Condition A de l'Investisseur s'applique, aucun des actes précisés 

dans la partie A, la partie B ou la partie C de l'Annexe 3 de l’Accord d’Investissement ne peut 
être accompli par la Société sans le consentement de l'Investisseur. 

32.2 Tant que la Condition B de l'Investisseur s'applique, aucun des actes précisés 
aux parties B ou C de l'Annexe 3 de l’Accord d’Investissement ne peut être accompli par la 
Société sans le consentement de l'Investisseur. 

32.3 Tant qu'un Investisseur demeure Associé, aucun des actes précisés à la partie C 
de l'Annexe 3 de l’Accord d’Investissement ne peut être accompli par la Société sans le 
consentement de l'Investisseur. 

32.4 Nonobstant tout autre article des présents Statuts, la Société peut de temps à 
autre : 

32.4.1conclure des conventions de conseils financiers avec l'une ou l'autre des Sociétés 
du Groupe de l'Investisseur selon les modalités habituelles dans le cadre d'opérations précises ; 
et/ou 

32.4.2conclure des ententes de consultation ou d'autres ententes de rémunération selon les 
modalités habituelles avec des personnes qui peuvent être des membres du même Groupe que 
l'Investisseur, pour agir à titre de membres du Conseil ou dans d'autres rôles non exécutifs au 
sein du Groupe. 

Article 33 Questions nécessitant le consentement de UGG et RHML/Bet.ar 
33.1 Tant que la Condition A, la Condition B ou la Condition C de SD s'applique, 

aucun des actes précisés aux parties A, B et C de la partie A de l'Annexe 4 de l'Accord 
d'Investissement ne peut être accompli par la Société sans : (i) le consentement écrit préalable 
de UGG et (ii) tant que la Condition d'Achat n'a pas été remplie, le consentement de 
RHML/Bet.ar. 

33.2 Tant que la Condition D ou la Condition E de SD s'applique, aucun des actes 
précisés aux parties B et C de l'Annexe 4 de l'Accord d’Investissement ne peut être accompli 
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par la Société sans : (i) le consentement écrit préalable de UGG ; et (ii) tant que la Condition 
d'Appel n'a pas été remplie, le Consentement de RHML/Bet.aruniquement. 

33.3 Tant que UGG ou ses Cessionnaires Autorisés demeureront Associés, aucun 
des actes précisés à la partie C de l'Annexe 4 de l’Accord d’Investissement ne pourra être 
accompli par la Société sans : (i) le consentement écrit préalable de UGG ; et (ii) tant que la 
Condition d'Achat n'a pas été remplie, le Consentement de RHML/Bet.aruniquement. 

Article 34 Questions nécessitant le Consentement du Conseil 
34.1 Aucun des actes mentionnés à l'Annexe 3, à l'Annexe 4 ou à l'Annexe 5 de 

l'Accord d'Investissement ne peut être accompli par la Société sans le Consentement du 
Conseil. 

Article 35 Attribution de titres de participation 
35.1 Sous réserve des dispositions suivantes du présent Article 35 et sauf disposition 

contraire de l'Article 36, si, à tout moment après la réalisation, la Société se propose d'attribuer 
des titres autrement que dans le cadre d'une Emission Autorisée (les « Titres Pertinents »), ces 
Titres Pertinents ne seront attribués que si chacune des conditions énoncées aux Articles 35.1.1 
à 35.1.5 est remplie (toutefois, les conditions des Articles 35.1.1à 35.1.3 ne seront applicables 
tant que la Condition A ou la Condition B des Investisseurs seront en vigueur) : 

35.1.1 le Conseil a avisé les Investisseurs de l'attribution proposée ; 
35.1.2 la Majorité des Investisseurs et le Conseil ont convenu, ou un expert 

indépendant a déterminé, le Prix Prescrit ;  
35.1.3 les Titres Pertinents sont émis au Prix Prescrit (déterminé conformément à 

l'Article 35.2) ; 
35.1.4 cette attribution est faite en vertu du présent Article 35 ; et 
35.1.5 chaque Associé Ordinaire 1 et chaque Associé Ordinaire 2 (chacun un 

« Associé Eligible ») s’est vu accorder ou se voit accorder, dans les 20 Jours Ouvrables suivant 
cette attribution, une possibilité qui restera ouverte pendant au moins 20 Jours Ouvrables pour 
souscrire, aux mêmes conditions, aux Titres Pertinents. Cette opportunité sera offerte à chacun 
des Associés Eligibles par un avis écrit de la Société du Groupe concernée (l'« Avis de 
Nouvelle Emission »). 

35.2 Suite à toute proposition du Conseil visant l'attribution de Titres Pertinents par 
la Société et avant cette attribution, le Conseil doit aviser les Investisseurs et les Associés de 
l'attribution proposée et, le cas échéant, une fois le Prix Prescrit établi, la Société ne peut 
émettre les Titres Pertinents que conformément au présent Article 35 au Prix Prescrit. 

35.3 L'Avis de Nouvelle Emission précise le nombre, le prix et les modalités de 
paiement des Titres Pertinents pour lesquels la souscription doit être réalisée et invite chaque 
Associé Eligible à indiquer par écrit dans un délai de 14 jours (ou tout autre délai plus court 
convenu entre l'Investisseur Majoritaire et le Conseil) s'il souhaite souscrire des Titres 
Pertinents et, si oui, quel nombre maximal (quel nombre de Titres Pertinents peut être supérieur 
ou inférieur au Droit applicable dudit Associé Eligible). Cette déclaration de l'Associé Eligible 
lie ce dernier. 

35.4 A l'expiration du délai stipulé par une offre conformément à l'Article 35.3 si un 
Associé Eligible n'a pas indiqué qu'il est disposé à souscrire des Titres Pertinents, il sera réputé 
avoir refusé de souscrire des Titres Pertinents dans le cadre de l'Avis de Nouvelle Emission, et 
la Société attribuera le Droit pertinent aux Associés admissibles qui ont notifié à la Société leur 
intention de souscrire l'un des Titres Pertinents dans le délai prévu à l'Article 35.3 
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35.5 Dans la mesure où, à la suite de l'attribution des Droits Pertinents souscrits par 
chaque Associé éligible conformément à l'Article 35.4, moins de Titres Pertinents ont été 
attribués que le nombre maximum de Titres Pertinents proposés à l'émission par la Société 
(l' « Attribution Maximale »), le nombre de Titres Pertinents constituant l'Attribution 
Maximale non attribués sera attribué à chaque Associé Eligible qui a souhaité souscrire un 
montant supérieur au montant qui lui a été attribué conformément à l'Article 35.4 base de ses 
Droits Pertinents, au prorata (aussi souvent que possible sans fractions) du nombre total de 
Parts Sociales ordinaires 1 et/ou de Parts Sociales ordinaires 2 détenues par chacun de ces 
Associés Eligibles volontaires, mais de sorte qu'aucun Associé Eligible ne se voit attribuer plus 
que le nombre maximum de Titres qu'il est disposé à souscrire. 

35.6 Le processus prévu à l'Article 35.5 sera répété jusqu'à ce que l'Attribution 
maximale soit atteinte ou jusqu'à ce que tous les Associés Eligibles se soient vu attribuer le 
nombre maximal de Titres Pertinents qu'ils se sont déclarés disposés à souscrire. 

35.7 Dans la mesure où l'Attribution Maximale n'est pas atteinte à l'issue de la 
procédure prévue à l'Article 35.6, le Conseil peut, à sa discrétion, émettre des Titres Pertinents 
pour attribuer le nombre de Titres Pertinents à ces personnes (à l'exclusion de toute Personne 
Non Autorisée) et dans les proportions qu'il peut approuver à sa discrétion et selon les mêmes 
modalités (ou selon des modalités non plus favorables pour ces personnes que celles offertes 
aux Associés Eligibles aux termes de l'avis de nouvelle émission applicable) que les 
attributions des autres Titres Pertinents, jusqu'à l'Attribution Maximale a été atteinte, sous 
réserve des paragraphes 19 et 20 de l'Annexe 12 de l’Accord d’Investissement.  

35.8 Dans le présent Article 35, « Droit Pertinent » désigne, dans le cas de chaque 
Associé Eligible, le pourcentage des Titres Pertinents qui correspond à sa quote-part du 
montant total des Parts Sociales ordinaires 1 et des Parts Sociales ordinaires 2 en circulation 
(considérées comme une seule Catégorie à cette fin) immédiatement avant l'attribution des 
Titres Pertinents (sauf que le Droit Pertinent de l'Associé peut être souscrit par le Cessionnaire 
Autorisé de cet Associé). 

Article 36 Financement d'urgence 
36.1 Lorsque de nouveaux Titres Pertinents doivent être attribués dans le cadre d'un 

Financement d'urgence, les Investisseurs peuvent (agissant par une Majorité d'Investisseurs) 
exiger qu'ils soient attribués sur une base accélérée sans qu'ils ne soient d'abord offerts aux 
autres Associés Eligibles conformément à l'Article 35.1.5Dans ce cas, dans les 45 Jours 
Ouvrables suivant l'attribution des Titres Pertinents, les autres Associés Eligibles se verront 
offrir la possibilité par notification écrite de la Société (une « Offre de rattrapage ») d'acquérir 
jusqu'à leur Droit aux Titres concernés au titre du Financement d'urgence à des conditions 
économiques qui ne sont ni plus ni moins favorables que les conditions auxquelles ils ont 
souscrit pour ces Titres Pertinents. 

36.2 Une Offre de rattrapage doit : 
36.2.1préciser les Titres Pertinents requis pour l'objet d'une Offre de rattrapage, sa 

période d'acceptation et le compte sur lequel le paiement des sommes payables pour eux ou à 
leur égard doit être effectué en fonds compensés ; et  

36.2.2être ouverte à l'acceptation pour une période de dix Jours Ouvrables ou pour une 
période plus longue convenue par le Conseil, jusqu'à un maximum de 28 Jours Ouvrables.  

36.3 Pour être valides, les acceptations d'une Offre de rattrapage doivent être faites 
par écrit et fournies à la Société dans le délai d'acceptation requis et seront irrévocables à moins 
que le Conseil n'en décide autrement. Le paiement en fonds compensés des sommes payables 
pour les Titres faisant l'objet de la demande doit également être effectué au compte spécifié 
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avant la fin de la période d'acceptation (à moins que le Conseil n'en décide autrement), à défaut 
de quoi le Conseil peut annuler le droit de l'Associé éligible en défaut en vertu de son 
acceptation de l'Offre de rattrapage. 

36.4 Les Investisseurs (agissant par une Majorité d'Investisseurs) peuvent exiger que 
tout droit d'un Associé Eligible aux termes d'une Offre de rattrapage soit réglé par le transfert 
des Titres Pertinents par les parties qui les ont initialement souscrits, plutôt que par l'attribution 
de nouveaux Titres pour un montant tel qu'après le transfert, l'Associé éligible détiendra la 
même proportion des Titres Pertinents comme s'il avait participé à une Offre de rattrapage de 
ces Titres Pertinents conformément à l'Article 36 et moyennant paiement du montant souscrit 
pour eux au moyen du prix d'achat. Dans ce cas, les transferts des Titres Pertinents requis 
seront effectués entre leurs détenteurs au prorata de leur participation respective dans les Titres 
Pertinents (ou dans toute autre proportion convenue entre eux) et le Conseil (ou la personne 
qu'il désignera) pourra, en qualité de mandataire, signer les documents requis pour effectuer ces 
transferts, au nom des cédants requis. 

36.5 Chaque Associé (autre que les Investisseurs) s'engage avec chaque autre 
Associé à voter en faveur de toute émission de Titres autorisée par le présent Article 36, de 
toute modification apportée aux Statuts de la Société aux fins de l'émission de Titres 
conformément au présent Article 36 et à voter en faveur de l'approbation de tout cessionnaire 
de Titres conformément au présent Article 36 aux fins de l'article 710-12 de la Loi de 1915 
dans la mesure nécessaire ou applicable.  

F. AUDIT ET SUPERVISION 
Article 37 Auditeur(s) 
37.1 Si et tant que la Société compte plus de soixante (60) Associés, les opérations 

de la Société sont contrôlées par un ou plusieurs commissaires aux comptes. L'assemblée 
générale nomme le ou les commissaires aux comptes et fixe la durée de leur mandat. 

37.2 Un commissaire aux comptes peut être révoqué à tout moment, sans préavis et 
avec ou sans motif par l'assemblée générale des Associés. 

37.3 Le commissaire dispose d'un droit illimité de surveillance et de contrôle 
permanent de toutes les opérations de la Société. 

37.4 Si les Associés de la Société désignent un ou plusieurs réviseurs d'entreprises 
agréés conformément à l'article 69 de la loi modifiée du 19 décembre 2002 concernant le 
registre du commerce et des sociétés ainsi que la comptabilité et les comptes annuels des 
entreprises, l'institution du ou des commissaires n'est plus nécessaire. 

37.5 Un commissaire aux comptes indépendant ne peut être révoqué par l'assemblée 
générale des Associés que pour un motif valable ou avec son approbation. 

G. EXERCICE - COMPTES ANNUELS - AFFECTATION DU RÉSULTAT - 
ACOMPTES SUR DIVIDENDES 

Article 38 Exercice financier 
L'exercice financier de la Société commence le 1er janvier de chaque année et se termine 

le 31 décembre de la même année. 
Article 39 Comptes annuels et affectation du résultat 
39.1 A la clôture de chaque exercice financier, les comptes sont arrêtés et le Conseil 

dresse l'inventaire de l'actif et du passif de la Société, du bilan et du compte de résultat 
conformément à la loi. 
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39.2 Sur les bénéfices annuels nets de la Société, cinq pour cent (5%) au moins sont 
affectés à la réserve légale. Cette attribution cessera d'être obligatoire dès que le montant global 
de cette réserve s'élèvera à dix pour cent (10%) du capital social de la Société. 

39.3 Les sommes prélevées sur une réserve de la Société peuvent également être 
affectées à la réserve légale. 

39.4 En cas de réduction du capital social, la réserve légale de la Société pourra être 
réduite proportionnellement de manière à ce qu'elle ne dépasse pas dix pour cent (10%) du 
capital social. 

39.5 Sur proposition du Conseil, l'assemblée générale des Associés détermine 
l'affectation du solde des bénéfices de la Société conformément à la Loi sur les Sociétés et aux 
présents Statuts. En cas de distribution, les montants distribués seront répartis comme suit, étant 
entendu que les distributions seront en principe effectuées par le biais des rachats de Catégories 
(et du paiement du prix de rachat correspondant des Sous-Catégories concernées au sein d'une 
Catégorie) et qu'une distribution effective de dividendes, qu'elle soit déclarée par l'assemblée 
générale ou par le Conseil, ne pourra être effectuée sans le consentement des Associés) : 

(i) Les Parts Sociales Catégorie A donnent droit, au prorata, au paiement 
d'un Dividende Préférentiel représentant un virgule neuf pour cent (1,90%) par an de la valeur 
nominale des Parts Sociales ordinaires Catégorie A émises par la Société ;  

(ii) Les Parts Sociales Catégorie B donnent droit, au prorata, au paiement 
d'un Dividende Préférentiel représentant un virgule huit pour cent (1,80%) par an de la valeur 
nominale des Parts Sociales ordinaires Catégorie B émises par la Société ; 

(iii) Les Parts Sociales de Catégorie C donnent droit, au prorata, au paiement 
d'un Dividende Préférentiel représentant un virgule sept pour cent (1,70%) par an de la valeur 
nominale des Parts Sociales ordinaires de Catégorie C émises par la Société ; 

(iv) Les Parts Sociales de Catégorie D donnent droit, au prorata, au paiement 
d'un Dividende Préférentiel représentant un virgule six pour cent (1,60%) par an de la valeur 
nominale des Parts Sociales ordinaires de Catégorie D émises par la Société ;  

(v) Les Parts Sociales de Catégorie E donnent droit, au prorata, au paiement 
d'un Dividende Préférentiel représentant un virgule cinq pour cent (1,50%) par an de la valeur 
nominale des Parts Sociales ordinaires de Catégorie E émises par la Société ; 

(vi) Les Parts Sociales de Catégorie F donnent droit, au prorata, au paiement 
d'un Dividende Préférentiel représentant un virgule quatre pour cent (1,40%) par an de la valeur 
nominale des Parts Sociales ordinaires de Catégorie F émises par la Société ;  

(vii) Les Parts Sociales de Catégorie G donnent droit, au prorata, au paiement 
d'un Dividende Préférentiel représentant un virgule trois pour cent (1,30%) par an de la valeur 
nominale des Parts Sociales ordinaires de Catégorie G émises par la Société ;  

(viii) Les Parts Sociales de Catégorie H donnent droit, au prorata, au paiement 
d'un Dividende Préférentiel représentant un virgule deux pour cent (1,20%) par an de la valeur 
nominale des Parts Sociales ordinaires de Catégorie H émises par la Société ;  

(ix) Les Parts Sociales de Catégorie I donnent droit, au prorata, au paiement 
d'un Dividende Préférentiel représentant un virgule un pour cent (1,10%) par an de la valeur 
nominale des Parts Sociales ordinaires de Catégorie I émises par la Société ;  

(x) Les Parts Sociales de Catégorie J donnent droit, au prorata, au paiement 
d'un Dividende Préférentiel représentant un pour cent (1,00 %) par année de la valeur nominale 
des Parts Sociales ordinaires de Catégorie J émises par la Société, 
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pour autant qu’elles sont en circulation et le reste sera distribué à la Catégorie de Parts 
Sociales Concernée et réparti entre les Sous-Catégories concernées conformément aux 
dispositions des présents Statuts.  

Dividendes Privilégiés 
39.6 La Société doit, sans résolution du Conseil ou des Associés et avant 

l'affectation de tout bénéfice à la réserve ou à toute autre fin, accumuler un Dividende 
Privilégié à l'égard de chaque Part Sociale privilégiée. 

39.7 Le Dividende Privilégié sera réputé courir de jour en jour avant et après le 
début de la liquidation et ne sera donc payable qu'une seule fois si : (i) déclaré par l'assemblée 
générale des Associés ou le Conseil (selon le cas), ou (ii) par un liquidateur, dans chaque cas 
sous réserve que la Société dispose de réserves distribuables suffisantes pour toute période 
postérieure à cette ouverture en priorité sur les autres créances ou droits des Associés 
concernant le capital social. Un montant égal à la totalité du Dividende Privilégié accumulé sur 
une Part Sociale privilégiée doit être inclus dans le prix payable pour cette Part Sociale 
privilégiée (lors d'un rachat ou d'un transfert, y compris un retrait), que ce Dividende Privilégié 
ait été déclaré ou non et que la Société dispose ou non de réserves distribuables suffisantes pour 
déclarer ce Dividende Privilégié.  

39.8 Pour déterminer si des dividendes peuvent être déclarés ou versés 
conformément à l'Article 39.5, le Conseil tient dûment compte du bénéfice distribuable de la 
Société et de la trésorerie disponible de la Société. Toute décision du Conseil concernant tout 
dividende conformément à l'Article 39.5 doit être prise avec prudence et en tenant dûment 
compte des politiques de gestion de trésorerie du Groupe. 

39.9 Si la Société n'est pas en mesure de payer intégralement à la date d'échéance de 
paiement tout Dividende Privilégié déclaré conformément à l'Article 39.5, elle devra à cette 
date le payer dans la mesure où elle est légalement en mesure de le faire et le montant non payé 
portera intérêt au taux de 2% par an pour la période comprise entre la date de paiement 
concernée et la date du paiement effectif incluse.  

39.10 La Société fera en sorte (dans la mesure du possible) que chacune de ses 
filiales et chacune de ses entreprises filiales disposant de fonds disponibles suffisants pour la 
distribution déclare et verse à la Société (ou, le cas échéant, à la Société du Groupe concernée 
qui est sa société holding immédiate ou sa société mère), dans la mesure où un Dividende 
Privilégié est déclaré conformément à l'Article 39.5 ci-dessus, les distributions nécessaires pour 
permettre la déclaration et le paiement rapide par la Société des Dividende Privilégié 
conformément à la Loi sur les Sociétés. 

Distributions  
39.11 Nonobstant tout dividende ou autre préférence qui s'accumule à l'égard des 

Parts Sociales privilégiées (mais non si l'obligation de racheter des Parts Sociales privilégiées 
et/ou (dans le cadre de la déclaration du paiement d'un Dividende Privilégié) de verser en 
espèces un dividende sur des Parts Sociales privilégiées a pris naissance conformément aux 
modalités des présentes clauses et des Accords d’Investissement et demeure non remplie au 
moment applicable), le Conseil peut (à son appréciation, mais toujours sous réserve de l'Article 
39.12 et sous réserve des Accords d’Investissement, y compris tout consentement requis en 
vertu des Accords d’Investissement) déclarer et distribuer les Dividendes Autorisés. 

39.12 Pour déterminer si des dividendes peuvent être déclarés ou versés 
conformément à l'Article 39.11, le Conseil tient dûment compte du bénéfice distribuable de la 
Société et de la trésorerie disponible de la Société. Toute décision du Conseil concernant tout 
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dividende conformément à l'Article 39.12 doit être prise avec prudence et en tenant dûment 
compte des politiques de gestion de trésorerie du Groupe. 

39.13 Sous réserve des Articles 39.11 et 39.14, les bénéfices que la Société décide de 
distribuer sont répartis entre les détenteurs des Parts Sociales ordinaires 1 et des Parts Sociales 
ordinaires 2 comme s'il s'agissait d'une seule et même Catégorie de Parts Sociales, au prorata 
du nombre de Parts Sociales ordinaires qu'ils possèdent respectivement. 

39.14 Si, à quelque moment que ce soit, la Société ne détient pas, directement ou 
indirectement, la totalité (100 %) de chaque Société du Groupe Applicable, alors la proportion 
de tout dividende ou remboursement de capital avant une Sortie, la liquidation ou la vente de la 
totalité ou de la quasi-totalité des actifs du Groupe proposés au titre des Parts Sociales 
ordinaires (« Dividende Proposé ») payables aux porteurs de Parts Sociales ordinaires 2 sera 
augmentée (et la proportion de ce dividende payable au titre de toute autre Catégorie de Parts 
Sociales ordinaires diminuera en conséquence) pour mettre les porteurs des Parts Sociales 
ordinaires 2 dans la situation où ils auraient été si la Société en avait la propriété, directement 
ou indirectement, la totalité (100 %) de cette Société du Groupe Applicable, par l'ajout de tout 
montant de dividende ou de distribution versé à tout porteur de Parts Sociales d'une Société du 
Groupe Applicable (autre que la Société) qui n'est pas un autre membre du Groupe (y compris 
la Société) au montant du Dividende Proposé et le calcul de la partie du Dividende Proposé 
payable aux porteurs des Parts Sociales ordinaires étant basé sur ce montant supérieur (et la 
proportion du Dividende Proposé payable relativement aux Parts Sociales ordinaires de toute 
autre Catégorie ayant diminué en conséquence). 

39.15 Lors de l'exécution des calculs aux fins de l'Article 39.14 : (i) toute Société du 
Groupe Applicable qui est vendue dans sa totalité après l’Achèvement ne sera pas prise en 
compte dans les dispositions de l'Article 39.14 et ne sera pas considérée comme une Société du 
Groupe Applicable (et, pour éviter tout doute, les dispositions de l'Article 35.14 s'appliquent à 
tout Dividende Proposé qui comprend le produit de cette vente) (ii) dans la mesure où la 
participation directe ou indirecte de la Société dans le capital social entièrement dilué d'une 
Société du Groupe Applicable devient inférieure à la Participation au Dividende, aux fins de 
l'Article 39.15, cette participation réduite sera ignorée et le calcul prévu à l'Article 39.14 sera 
entreprise sur la base du fait que la Société sera réputée détenir la Participation au Dividende 
applicable, et (iii) les dividendes jusqu'à concurrence d'un montant total de 1 euro.5 millions 
d'euros par exercice financier payables aux Associés de X-Gaming Ltd qui ne sont pas 
membres du Groupe seront ignorés et les détenteurs de Parts Sociales ordinaires 2 ne 
bénéficieront d'aucun avantage supplémentaire en termes de Dividende Proposé du fait de tels 
dividendes jusqu'à concurrence de ce montant annuel maximum (mais, pour éviter tout doute, 
tout dividende dépassant 1,5 million d'euros par exercice financier sera pris en compte dans le 
calcul à l'Article 39.15), (chacune des (i), (ii) et (ii) une « Exception pour Look Through »)).   

39.16 Le solde du Dividende Proposé, après recalcul du droit au paiement des 
Associés de la Sous-Catégorie 2 conformément à l'Article 39.14, sera payé entre les détenteurs 
des Parts Sociales de la Sous-Catégorie 1 au prorata du nombre de Parts Sociales ordinaires 1 
respectivement détenues par eux, étant précisé que le paiement des Parts Sociales ordinaires 1 
et des Parts Sociales ordinaires 2 conformément à l'Article 39.14 sera effectué simultanément 
sans préférence entre eux, en fonction de la répartition indiquée dans les présentes. 

39.17 En ce qui concerne les dividendes, les rachats ou les autres distributions réels 
ou réputés effectués à l'égard de l'une des Catégories, les Associés reconnaissent que les 
Investisseurs ont l'intention de déclarer ces opérations aux fins de l'impôt sur le revenu fédéral 
américain conformément à la décision Rul. 69-440, 1969-2 C.B. 46. Conformément à ce qui 
précède, la personne chargée des questions fiscales doit informer en temps opportun le Conseil 
de toute mesure qu'il est tenu de prendre afin de s'assurer que les « gains et bénéfices » de la 
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Société (tels qu'ils sont déterminés pour les États-Unis) sont conformes à la législation fiscale 
américaine. ) sont attribués dans le cadre de ces opérations à l'égard de toute priorité légale ou 
contractuelle à laquelle les Catégories ont droit (selon le cas) aux termes des présents Statuts, et 
le conseil doit raisonnablement collaborer avec les instructions de la personne responsable des 
questions fiscales à cet égard dans la mesure où ce qui précède ne doit pas avoir un effet 
disproportionné et défavorable sur tout autre Associé. 

39.18 Nonobstant toute disposition contraire contenue dans les Articles 8.5, 39.5 ou 
39.11 (mais sous réserve de l'Article 11.13), les Parts Sociales Sweet ne seront pas autorisées à 
participer économiquement à tout dividende, rachat ou distribution avant une Sortie ou une 
Liquidation dans une mesure supérieure au montant notionnel d'un euro (1 EUR) payable au 
titre d'une Sous-Catégorie rachetée conformément à l'Article 8.8 lorsque cette Sous-Catégorie 
n'a aucun droit économique sur le rachat, le dividende ou la distribution conformément aux 
présents Statuts ou aux Accords d'Investissement. 

Article 40 Dividendes intérimaires - Primes d'émission et primes assimilées 
40.1 Le Conseil peut procéder au paiement d'acomptes sur dividendes sous réserve 

des dispositions de la Loi sur les Sociétés et des présents Statuts (et notamment de l’Article 39) 
et des Accords d’Investissement. 

40.2 Toute prime d'émission, prime assimilée ou autre réserve distribuable peut être 
distribuée librement aux Associés sous réserve des dispositions de la Loi sur les Sociétés, des 
présents Statuts et des Accords d’Investissement. 

Article 41 Sortie ou liquidation 
41.1 Nonobstant toute disposition contraire des présents Statuts et du droit 

applicable (mais non obligatoire), lors d'une distribution ou d'un remboursement de capital, 
dans chaque cas, lors d'une liquidation ou à la suite de la vente de la totalité ou de la quasi-
totalité des actifs du Groupe (y compris, pour éviter tout doute, à la sortie), les actifs de la 
Société restant après paiement de ses dettes et passifs et disponibles pour distribution aux 
Associés seront affectés selon les modalités et dans l'ordre suivants : 

(a) premièrement, en priorité sur tout paiement devant être effectué aux termes de 
l’Article 41.1.(b), en versant à chaque porteur de Parts Sociales privilégiées à l'égard de chaque 
Part Sociale privilégiée dont il est le porteur, un montant correspondant au plus élevé des 
montants suivants : (i) le total (x) de 100 % du capital de la Part Sociale privilégiée et (y) un 
montant global de tout Dividende Privilégié couru ou non versé (devant être calculé jusqu'à, ou 
incluant la date du remboursement de capital aux termes du présent Article 41.1 la date du 
paiement du montant de ce dernier étant celle de la dernière des sommes qui est la plus élevée 
entre ou de quittance (selon le cas) et être payable indépendamment du fait que ce dividende 
serait illégal ou non en raison de l'insuffisance des bénéfices disponibles) ; et (ii) le montant 
devant être reçu par chaque porteur de Parts Sociales privilégiées de sorte que le multiple des 
Parts Sociales privilégiées pour chaque Part Sociale privilégiée soit d'au moins 1,4 ; et 

(b) par la suite, le solde (le cas échéant) (le « Montant Ordinaire ») sera réparti 
simultanément (et non de préférence) entre les porteurs des Parts Sociales Ordinaires comme 
suit : 

a. un montant égal (i) au Montant Concerné plus (ii) le Montant Majoré des 
Participations Minoritaires (le cas échéant) sera réparti entre les porteurs des Parts Sociales 
ordinaires au prorata du nombre de Parts Sociales ordinaires qu'ils détiennent respectivement ; 
et 

b. un montant égal au Montant Ordinaire moins le montant distribué (ou à distribuer) 
conformément aux Articles 41.1(b)a., 41.1 (b)c et 41.1(b)d sera alloué aux détenteurs des Parts 
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Sociales ordinaires 1 au prorata du nombre de Parts Sociales ordinaires 1 qu'ils détiennent 
respectivement ; 

c. à l’égard de chacune des Parts Sociales ordinaires 3, un montant égal au Rendement 
des Parts Sociales ordinaires 3 ; et 

d. à l’égard de chacune des  Parts Sociales ordinaires 4, un montant égal au Rendement 
des Parts Sociales ordinaires 4. 

41.2 Si le pourcentage du nombre total de Parts Sociales Ordinaires émises 
représenté par les Parts Sociales Ordinaires est ramené en dessous de 15% par suite d'autres 
émissions de Parts Sociales Ordinaires conformément aux Accords d’Investissement et aux 
présents Statuts, chaque Pourcentage pertinent sera réduit dans une proportion équivalente. A 
titre d'exemple, si le pourcentage du nombre total de Parts Sociales Ordinaires émises 
représenté par les Parts Sociales ordinaires 2 est ramené de 15% à 13,5%, le pourcentage 
pertinent 1 serait ramené de 15% à 13,5%, le pourcentage pertinent 3 serait ramené de 10% à 
9% et le pourcentage pertinent 6 serait réduit de 10% à 9%. 

41.3 Si le pourcentage du nombre total de Parts Sociales Ordinaires émises 
représenté par les Parts Sociales Ordinaires est supérieur à 15% pour quelque raison que ce soit, 
chaque Pourcentage pertinent sera augmenté d'une proportion équivalente. A titre d'exemple, si 
le pourcentage du nombre total de Parts Sociales Ordinaires émises représenté par les Parts 
Sociales ordinaires 2 est porté de 15% à 17,25%, le pourcentage pertinent 1 serait porté de 15% 
à 17,25% et le pourcentage pertinent 4 serait porté de 5% à 5,75% et le pourcentage pertinent 6 
serait porté de 10% à 11,5%. 

41.4 Aux fins du calcul du Montant Pertinent, si des Dividendes Autorisés ont été 
versés, le montant total de tous ces Dividendes Autorisés sera ajouté au montant de la 
Capitalisation en Parts Sociales. 

41.5 Si la Société, au moment d'une distribution ou d'un remboursement de capital 
en vertu de l'Article 41.1 (y compris lors d'une Sortie), ne détient pas, directement ou 
indirectement, 100 % (100 %) de chaque autre Société du Groupe applicable, alors la 
proportion des montants attribués aux Parts Sociales Ordinaires qui sont payables aux porteurs 
des Parts Sociales ordinaires 2 en vertu de l'Article 41.1sera augmenté d’un montant (le 
« Montant Majoré des Participations Minoritaires », ce montant sera le montant alloué aux 
Parts Sociales Ordinaires conformément à l'article 40.1(b)(a.(a)(ii), sans duplication) (et la part 
du produit payable au titre de toute autre Catégorie de Parts Sociales Ordinaires diminuée) afin 
de placer les détenteurs des Parts Sociales Ordinaires dans la situation dans laquelle ils se 
trouveraient si la Société détenait, directement ou indirectement, cent pour cent (100 %) de 
chaque société du groupe applicable, par l'addition de la Part Ordinaire du total de (x) le 
montant égal à la diminution de la valeur du Groupe résultant du fait qu'une Société du Groupe 
Applicable n'est pas détenue à cent pour cent (100%), directement ou indirectement, par la 
Société et (y) sauf dans la mesure déjà prise en compte, conformément à l'Article 39.14, dans le 
calcul de tout dividende ou montant de distribution réellement versé après la réalisation et avant 
la date d'une distribution ou d'un remboursement de capital en vertu de l'Article 41.1 ou d'une 
dispense (selon le cas), tout dividende ou distributions (sauf dans la mesure où ces montants 
sont visés par une exception de transparence) versé à un porteur de Parts Sociales d'un membre 
de la Société du Groupe Applicable (autre que la Société) qui n'est pas un autre membre du 
Groupe (y compris la Société). A cette fin, la « Proportion Ordinaire 2 » est la proportion que 
les Parts Sociales ordinaires 2 représentent par rapport au total des Parts Sociales ordinaires 1 et 
des Parts Sociales ordinaires 2 à la date d'une distribution ou d'un remboursement de capital en 
vertu de l'article 41.1 ou d'une Sortie (selon le cas). 
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41.6 Lors de l'exécution des calculs aux fins de l'Article 41.5 : (i) toute Société du 
Groupe Applicable qui est vendue dans sa totalité après la Réalisation et avant la distribution 
ou le remboursement du capital en vertu de l'Article 41.1 ou la Sortie (selon le cas) sera ignorée 
des dispositions de l'Article 41.5 et ne sera pas considérée comme une Société du Groupe 
Applicable (et, pour éviter tout doute, les dispositions des Articles 39.15 ou 37.(ii) dans la 
mesure où la participation directe ou indirecte de la Société dans le capital social entièrement 
dilué d'une Société du Groupe Applicable devient inférieure à la participation au dividende, aux 
fins de l'Article 41.5, cette participation réduite sera ignorée et le calcul prévu à l'Article 41.5 
sera effectué sur la base que la Société sera réputée détenir la participation au dividende 
applicable. 

41.7 Le solde de toute distribution ou remboursement de capital en vertu de l'Article 
41.1, après recalcul du droit au paiement des Associés ordinaires 2 conformément à l'Article 
41.5, et le paiement aux détenteurs de Parts Sociales ordinaires 3 et aux détenteurs de Parts 
Sociales ordinaires 4 des montants qui leur sont dus en vertu de l'Article 41.1, sera réglé entre 
les détenteurs des Parts Sociales ordinaires 1 de Sous-Catégorie au prorata du nombre de Parts 
Sociales ordinaires 1 respectivement détenues par eux, étant précisé que le paiement aux Parts 
Sociales ordinaires 1 et 2 Parts Sociales ordinaires conformément à l'Article 41.5 sera effectué 
simultanément sans préférence entre eux, en fonction de la répartition définie dans les présentes 

41.8 La contrepartie totale des Parts Sociales reçues lors d'une Sortie sera attribuée 
et (le cas échéant) répartie entre les Associés dans la mesure nécessaire pour s'assurer que la 
contrepartie est répartie selon la priorité prévue à l'Article 41. Afin d'éviter tout doute, en cas 
d'admission à la cote, au lieu d'une réaffectation du produit, la participation relative des 
Associés dans la Société (ou, le cas échéant, dans une nouvelle société holding) sera déterminée 
conformément au présent Article 41 base du prix de cotation, et les Parts Sociales Ordinaires 
seront converties en parts sociales ordinaires du capital de la Société (ou, le cas échéant, d'une 
nouvelle société holding) dans une seule catégorie ou échangées contre celles-ci dans la 
proportion telle que les objectifs économiques des parties seront atteints conformément au 
présent Article 41.  

H. LIQUIDATION 
Article 42 Liquidation 
42.1 En cas de dissolution de la Société conformément à l'Article 4.2 des présents 

Statuts, la liquidation est effectuée par un ou plusieurs liquidateurs nommés par l'assemblée 
générale des Associés statuant sur cette dissolution et qui déterminent leurs pouvoirs et leur 
rémunération. Sauf disposition contraire, les liquidateurs disposent des pouvoirs les plus 
étendus pour la réalisation de l'actif et le paiement du passif de la Société. 

42.2 L'excédent résultant de la réalisation de l'actif et du paiement du passif est 
réparti entre les Associés conformément aux dispositions de l'Article 41 s'appliquant mutatis 
mutandis et aux Accords d’Investissement. 

I. CLAUSE FINALE - LOI APPLICABLE 
Article 43 Droit applicable 
Toutes les questions qui ne sont pas régies par les présents Statuts ou par les Accords 

d’Investissement sont régies par la Loi sur les Sociétés. 
J. DÉFINITIONS 

Article 44 Définitions 
Les termes en majuscules qui ne sont pas autrement définis aux présentes ont le sens qui 

leur est donné dans les Accords d’Investissement. 
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Offrant ROFR Acceptant a le sens qui lui est donné à l'Article 10.17. 
Période d'accumulation désigne la Période d'accumulation initiale, toute Période 

d'accumulation annuelle ou toute Période d'accumulation courte.  
Affilié à l'égard d'une personne, désigne une personne qui, directement ou indirectement 

par l'intermédiaire d'un ou de plusieurs intermédiaires, contrôle ou est contrôlée par ou sous 
contrôle commun avec cette personne. Aux fins des présents Statuts, (i) les Associés et leurs 
Sociétés Affiliées respectives sont réputés ne pas être des Sociétés Affiliées de la Société ou 
d'un membre du Groupe ; et (ii) chaque Associé est réputé être un Affilié de chacun de ses 
Associés Connectés (le cas échéant), et inversement. 

Société du Groupe Applicable désigne une société qui est membre du Groupe à la date 
de la Réalisation et dans laquelle la Société détient, à la date de la Réalisation, directement et 
indirectement (y compris par l'intermédiaire d'autres membres du Groupe), moins de 100% du 
capital social entièrement dilué, à l'exception de Superbet Digital (Cyprus) Ltd. 

Loi Applicable désigne l'ensemble des lois et règlements applicables à (i) tout membre 
du Groupe, (ii) toute opération et/ou activité de tout membre du Groupe, et/ou (iii) toute 
juridiction dans laquelle tout membre du Groupe opère ou à partir de laquelle tous ses services 
sont accessibles. 

Période annuelle d'accumulation s'entend de la période allant d'une date de dividende 
annuel inclusivement à la date de dividende annuel qui suit immédiatement la date de dividende 
annuel, à l'exclusion de celle-ci. 

Date de dividende annuel désigne, à l'égard de la première date de dividende annuel, la 
date de dividende initiale et, à l'égard de chaque date de dividende annuel successive, la date 
qui tombe douze (12) mois après la date de dividende annuel qui précède immédiatement. 

Arriérés désigne, pour toute part sociale, tous les intérêts courus, les déficits et les 
arriérés de tout coupon ou dividende relatif à cette part sociale, que la Société ait ou non 
disposé à un moment donné de bénéfices distribuables suffisants pour déclarer les droits aux 
dividendes accumulés, ainsi que tous les intérêts et autres montants dus sur ceux-ci. 

Article désigne un article de ces Articles.  
Statuts désigne les présents Statuts. 
Bet.ar signifie Bet.ar s.r.o.. 
Liste noire a le sens qui lui est donné dans l'Accord d'Investissement. 
Cessionnaire inscrit sur la liste noire désigne toute personne figurant (ou réputée 

figurer) sur la liste noire. 
Conseil (Board) désigne le conseil de gérance de la Société de temps à autre. 
Consentement du Conseil signifie le consentement écrit du Conseil ou une résolution de 

la réunion du Conseil, approuvant dans chaque cas la question pertinente par un vote à la 
majorité simple des membres du conseil présents à la réunion ou, dans le cas d'un consentement 
écrit, signé par chaque membre du conseil. 

Jour Ouvrable désigne un jour autre qu'un samedi, un dimanche ou un jour férié au 
Luxembourg, au Grand-Duché de Luxembourg, à New York, aux Etats-Unis, à Londres, en 
Angleterre et à Bucarest en Roumanie. 

Modification d'Achat désigne l'accord de modification et de renonciation daté de la date 
ou d’une date proche de la convention d'investissement modifiée et mise à jour et conclu entre 
UGG, RHML, Bet.ar, la Société et SB Group Ltd dans la forme convenue ; 
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Condition d'Achat désigne la levée de l'option d'achat à l'égard de toutes les Parts 
Sociales visées par l'Option d'Achat de RHML et de Bet.ar (ou de leurs Cessionnaires 
Autorisés). 

Novation d'Achat désigne l'accord de novation daté de la date ou d’une date proche de la 
convention d'investissement modifiée et mise à jour et conclu entre UGG, RHML, Bet.ar, la 
Société et SB Group Ltd dans la forme convenue ; 

Option d'Achat désigne l'option d'achat accordée à UGG (et qui fait par la suite l'objet 
d'une novation en faveur de la société conformément à la Novation d’Achat) à l'égard des Parts 
Sociales visées par l'Option d'Achat de RHML et de Bet.ar (ou de leurs Cessionnaires 
Autorisés) conformément à la clause 2.1 de la convention datée de ou vers la Date d'adoption et 
intervenue entre UGG, RHML, Bet.ar, la Société et SB Group. (la « Convention d'option 
d'achat/vente ») sous la forme convenue et uniquement telle que modifiée avec le 
Consentement de l'Investisseur. 

Parts Sociales visées par une Option d'Achat a le sens qui lui est donné à l'Article 2.1 
de la Convention d'option d'achat/vente, telle que modifiée par les conditions de la 
Modification d’Achat). 

Catégorie a le sens qui lui est donné à l'Article 6.  
Parts Sociales de Catégorie A a le sens qui lui est donné à l'Article 6 et, pour éviter 

toute ambiguïté, inclut les Sous-Catégories concernées.  
Parts Sociales Catégorie B a le sens qui lui est donné à l'Article 6 et, pour éviter tout 

doute, inclut les Sous-Catégories concernées. 
Les Parts Sociales de Catégorie C ont le sens qui leur est donné à l'Article 6 et, pour 

éviter toute ambiguïté, incluent les Sous-Catégories concernées. 
Les Parts Sociales de Catégorie D ont le sens qui leur est donné à l'Article 6 et, pour 

éviter toute ambiguïté, incluent les Sous-Catégories concernées. 
Les Parts Sociales de Catégorie E ont le sens qui leur est donné à l'Article 6 et, pour 

éviter toute ambiguïté, incluent les Sous-Catégories concernées. 
Les Parts Sociales de Catégorie F ont le sens qui leur est donné à l'Article 6 et, pour 

éviter tout doute, incluent les Sous-Catégories concernées. 
Les Parts Sociales de Catégorie G ont le sens qui leur est donné à l'Article 6 et, pour 

éviter toute ambiguïté, incluent les Sous-Catégories concernées. 
Les Parts Sociales de Catégorie H ont le sens qui leur est donné à l'Article 6 et, pour 

éviter toute ambiguïté, incluent les Sous-Catégories concernées. 
Les Parts Sociales de Catégorie I ont le sens qui leur est donné à l'Article 6 et, pour 

éviter toute ambiguïté, incluent les Sous-Catégories concernées. 
Les Parts Sociales de Catégorie J ont le sens qui leur est donné à l'Article 6 et, pour 

éviter toute ambiguïté, incluent les Sous-Catégories concernées. 
Parts Sociales ordinaires de Catégorie A désigne les Parts Sociales ordinaires de Sous-

Catégorie A1 et les Parts Sociales ordinaires de Sous-Catégorie A2.  
Parts Sociales ordinaires de Catégorie B désigne les Parts Sociales ordinaires de Sous-

Catégorie B1 et les Parts Sociales ordinaires de Sous-Catégorie B2.  
Parts Sociales ordinaires de Catégorie C désigne les Parts Sociales ordinaires de Sous-

Catégorie C1 et les Parts Sociales ordinaires de Sous-Catégorie C2.  
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Parts Sociales ordinaires de Catégorie D désigne les Parts Sociales ordinaires de Sous-
Catégorie D1 et les Parts Sociales ordinaires de Sous-Catégorie D2.  

Parts Sociales ordinaires de Catégorie E désigne les Parts Sociales ordinaires de Sous-
Catégorie E1 et les Parts Sociales ordinaires de Sous-Catégorie E2.  

Parts Sociales ordinaires de Catégorie F désigne les Parts Sociales ordinaires de Sous-
Catégorie F1 et les Parts Sociales ordinaires de Sous-Catégorie F2.  

Parts Sociales ordinaires de Catégorie G désigne les Parts Sociales ordinaires de Sous-
Catégorie G1 et les Parts Sociales ordinaires de Sous-Catégorie G2.  

Parts Sociales ordinaires de Catégorie H désigne les Parts Sociales ordinaires de Sous-
Catégorie H1 et les Parts Sociales ordinaires de Sous-Catégorie H2.  

Parts Sociales ordinaires de Catégorie I désigne les Parts Sociales ordinaires de Sous-
Catégorie I1 et les Parts Sociales ordinaires de Sous-Catégorie I2.  

Parts Sociales ordinaires de Catégorie J désigne les Parts Sociales ordinaires de Sous-
Catégorie J1 et les Parts Sociales ordinaires de Sous-Catégorie J2. 

Loi sur les Sociétés a le sens qui lui est donné à l'Article 1. 
Société a le sens qui lui est donné à l'Article 1. 
Avis de Rachat de Parts Sociales a le sens qui lui est donné à l'Article 11.1 
Exécution a le sens qui lui est donné dans l’Accord d’Investissement. 
Date d'Exécution signifie le 8 mai 2019. 
Associés Connectés a le sens qui lui est donné dans l’Accord d’Investissement. 
Partie Consentante a le sens qui lui est donné dans « RHML/Bet.arConsentement ». 
Contrôle désigne, à l'égard de toute personne, le fait d'avoir droit : 
(a) à exercer ou contrôler l'exercice (directement ou indirectement) de plus de 50 % des 

droits de vote à toute assemblée générale des Associés, membres ou autres Associés à l'égard 
de la totalité ou de la quasi-totalité des questions devant être tranchées par résolution ou 
assemblée de ces personnes ; 

(b)  à nommer, révoquer ou contrôler la nomination ou la révocation des 
dirigeants du Conseil de cette personne ou de son autre organe directeur qui sont en mesure 
(dans l'ensemble) d'exercer plus de 50 % des droits de vote aux réunions du conseil ou de 
l'organe directeur à l'égard de toutes les questions ou presque ; ou 

(c) à diriger ou faire diriger la gestion ou les politiques d'une personne 
(autrement qu'à titre de fiduciaire uniquement) en vertu de dispositions contenues dans ses 
documents constitutifs, par contrat ou autrement, 

et « Contrôlant », « Contrôlé par » et « sous contrôle commun » doivent être 
interprétés en conséquence. 

Date d'émission s’entend, pour chaque Part Sociale privilégiée, de la date d'émission de 
cette Part Sociale. 

Défaillant a la signification qui lui est donnée à l’Article 16.2 
Vendeur forcé défaillant a la signification qui lui est donnée à l’Article 11.12 
Déterminé a le sens qui lui est donné dans la convention d'achat et de souscription de 

Parts Sociales.  
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Céder désigne à l'égard d'une Part Sociale ou d'un autre titre ou d'un intérêt juridique ou 
bénéficiaire dans une Part Sociale ou un autre titre: 

(d) les vendre, les céder, les transférer ou en disposer autrement ; 
(e) créer ou permettre de subsister tout droit hypothécaire qui s'y rattache ; 
(f) ordonner (par voie de renonciation ou autrement) qu'une autre personne le reçoive ou 

cède tout droit de le recevoir ; 
(g) conclure tout accord relatif aux droits de vote ou aux droits économiques ou autres qui 

s'y rattachent, y compris par voie d'assurance, de couverture, d'options, de tunnels ou de swaps 
(réglés physiquement ou en espèces, y compris les swaps sur rendement total) ; 

(h) faire quoi que ce soit qui, directement ou indirectement, aurait l'effet économique 
équivalent à celui d'une Part Sociale visée aux alinéas a) à d) ci-dessus ; ou 

(i) convenir, sous réserve ou non de toute condition suspensive ou subséquente, de faire 
l'une ou l'autre des choses qui précèdent, 

et « une Cession » et « Cédé » doivent être interprétés en conséquence. 
Participation aux dividendes désigne, pour chaque Société du Groupe applicable, le 

pourcentage du capital social pleinement dilué de cette Société du Groupe applicable détenu 
par la Société, directement ou indirectement (y compris par l'intermédiaire d'autres membres du 
Groupe), à la Date d'achèvement. 

Acheteur de Sortie Forcée a le sens qui lui est donné à l'Article 12.1 
Date d'Achèvement de la Sortie Forcée a la signification qui lui est donnée à l'Article 

12.1. 
Condition de Sortie Forcée signifie qu'en cas de conclusion d'une Convention de Vente 

par Sortie Forcée, l'Investisseur aurait atteint (i) un Multiple de l'Investisseur d'au moins 2,25 et 
(ii) un multiple de la Part Sociale privilégiée sur toutes les Parts Sociales privilégiées d'au 
moins 1,5. 

Avis de Sortie Forcée a le sens qui lui est donné à l'Article 12.1 
Offre de Sortie Forcée désigne une offre de bonne foi faite par écrit et sans lien de 

dépendance par un tiers de bonne foi qui n'est pas (et dont aucun des membres du même 
Groupe, des personnes liées ou des personnes agissant de concert avec ce tiers n'est) un 
Vendeur de Sortie Forcée Proposé (ou un de ses membres du même Groupe, personnes liées ou 
personnes avec lesquelles un Vendeur de Sortie Forcée Proposé agit de concert ou, dans le cas 
d’un Affilié de l’Investisseur, (un « Acheteur Proposé » ) pour l'achat de tous les Titres de la 
Société ; 

Prix de Sortie Forcée a le sens qui lui est donné à l'Article 12.1. 
Vente par Sortie Forcée désigne une Offre de Sortie Forcée qui est acceptée par le(s) 

Associé(s) détenant, directement ou indirectement, au moins 66,67 % des Parts Sociales 
ordinaires 1 et 2 sur une base entièrement diluée convertie (considérée comme une seule 
Catégorie aux fins de ce calcul) (ces Associés, le(s) « Vendeur(s) de Sortie Forcée 
Proposé(s) »). 

Convention de vente par Sortie Forcée a le sens qui lui est donné à l'Article 12.1 
Parts Sociales de Sortie Forcée a la signification qui lui est donnée à l’Article 12.1 
Vendeur par Sortie Forcée a le sens qui lui est donné à l'Article 12.1. 
Associé Eligible a le sens qui lui est donné à l'Article 35.1. 
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Financement d'urgence désigne une nouvelle émission de Parts Sociales dans des 
circonstances où, de l'avis raisonnable de l'Investisseur ou des Gérants Investisseurs, le Groupe 
ou l'un de ses membres a un besoin urgent et de bonne foi d'un tel financement pour faire face 
ou atténuer les circonstances qui ont donné lieu à un cas de défaut. 

Droit à un financement d'urgence s'entend, dans le cas d'un Associé Eligible, de la 
proportion (exprimée en pourcentage) du nombre total de Parts Sociales ordinaires 1 et de Parts 
Sociales ordinaires 2 (considérées comme une seule Catégorie à cette fin) détenues par cet 
Associé Eligible immédiatement avant le Financement d'urgence par rapport au nombre total de 
Parts Sociales ordinaires 1 et 2 détenues par tous les Associés Eligibles participant au 
Financement d'urgence et à l'Offre de rattrapage correspondante juste avant ce financement. 

Charge désigne une hypothèque, une charge, un nantissement, un privilège, une option, 
une restriction, un droit de premier refus, un droit de préemption, un droit ou un intérêt de tiers, 
une autre charge ou sûreté de quelque nature que ce soit, ou un autre type de contrat ou 
d'arrangement ayant un effet similaire. 

Capitalisation des fonds propres signifie : 
(j) si la Date de Réalisation intervient en vertu d'une Cotation, la valeur globale 

attribuable aux Parts Sociales ordinaires à la date de cette Cotation (ou aux Parts Sociales en 
découlant à la suite de toute réorganisation du capital effectuée immédiatement avant la 
Cotation) (les « Parts Sociales concernées ») calculée en multipliant le nombre de Parts 
Sociales ordinaires par le Prix de cotation ; ou 

(k) si la date de réalisation survient en vertu d'une vente, la contrepartie en espèces totale 
attribuable à l'ensemble des Parts Sociales ordinaires dans le cadre de cette opération ; ou 

(l) si la Date de Réalisation intervient en raison d'un Refinancement ou d'une Liquidation, 
le montant total que les porteurs de Parts Sociales Ordinaires reçoivent en espèces au titre de 
leurs Parts Sociales Ordinaires lors d'un Refinancement ou d'une Liquidation (selon le cas). 

Sortie signifie la réalisation: 
(m) d’une vente ; ou 
(n)             d’une inscription. 
Membre de la famille a le sens qui lui est donné dans la définition de « Porteur Lié ». 
Le dividende privilégié de premier niveau s'entend, pour chaque Part Sociale 

privilégiée, d'un montant accumulé chaque jour au cours d'une Période d'accumulation (en 
fonction du nombre réel de jours écoulés et d'une année de 365/366 jours) à un taux annuel 
correspondant à dix pour cent (10 %) de la somme (i) du montant augmenté des Parts Sociales 
privilégiées de premier niveau (le cas échéant) applicable à cette Part Sociale privilégiée et (ii) 
des dividendes non versés au titre du premier niveau au cours de toutes périodes d'accumulation 
précédentes (dans chaque cas, sauf tout crédit d'impôt afférent).  

Fonds désigne tout fonds commun de placement, fiducie d'investissement, société 
d'investissement, société en commandite, société en nom collectif, organisme de placement 
collectif, fonds, caisse de retraite, société, compagnie d'assurance, association non constituée en 
personne morale ou société de personnes ou toute autre entité dont l'actif, dans un tel cas, est 
géré à des fins professionnelles de placement. 

Date d'Achèvement de la Sortie Forcée Supplémentaire a le sens qui lui est donné à 
l'Article 12.12. 

Avis de Sortie Forcée Supplémentaire a le sens qui lui est donné à l'Article 12.2 
Vendeur par Sortie Forcée Supplémentaire  a le sens qui lui est donné à l'Article 12.2 
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Groupe (sauf indication contraire expresse) désigne la Société et toute personne 
contrôlée directement ou indirectement par elle (par l'intermédiaire d'une ou plusieurs autres 
personnes) de temps à autre et les termes « Membre du Groupe », « Membre faisant partie 
du Groupe » et « Société du Groupe » doivent être interprétés en conséquence. 

Perte collective a le sens qui lui est donné dans la Convention d'achat et de souscription 
de Parts Sociales, tel que déterminé (tel que ce terme est défini dans la Convention d'achat et de 
souscription de Parts Sociales) conformément à ses modalités, et sous réserve des restrictions 
énoncées à l'Article 8 de celle-ci. 

Société du Groupe désigne, à l'égard d'une personne, toute personne : 
(o) directement ou indirectement le contrôle de gestion ; 
(p) contrôlée directement ou indirectement par ; ou 
(q) sous contrôle commun direct ou indirect avec, cette personne. 
Expert indépendant désigne un expert en évaluation (agissant en qualité d'expert et non 

d'arbitre) nommé par le Conseil (avec le consentement de l'Investisseur) et nommé par celui-ci 
sur la base des dispositions des Accords d’Investissement ou, en cas de désaccord quant à sa 
nomination, nommé sur demande par les dirigeants par le Président pour le moment de 
l'Institute of Chartered Accountants in England and Wales. 

Période initiale d'accumulation signifie : 
(r) à l'égard du Dividende Préférentiel Standard, la période allant de la date d'émission, 

inclusivement, à la date du dividende initial (exclusivement) ; 
(s) en ce qui concerne le Dividende Préférentiel de premier niveau, la période allant (i) en 

cas de violation de la garantie du garant applicable à ce Dividende Préférentiel de premier 
niveau, la Date d'Achèvement ; ou (ii) dans le cas d'une réclamation au titre des indemnités 
spécifiques applicables à ce Dividende Préférentiel de premier niveau, la date à laquelle la perte 
collective concernée survient pour la première fois, et (exclusivement) la prochaine date 
annuelle des dividendes ; et 

(t) en ce qui concerne le Dividende Préférentiel de second niveau, la période allant (i) en 
cas de violation d'une garantie du garant applicable à ce Dividende Préférentiel de second 
niveau, la Date d'Achèvement ; ou (ii) dans le cas d'une réclamation au titre des indemnités 
spécifiques applicables à ce Dividende Préférentiel de second niveau, la date à laquelle la perte 
collective concernée survient la première, mais excluant la prochaine date du dividende annuel 
; 

Date de dividende initiale désigne, à l'égard de chaque Part Sociale privilégiée, le 
premier anniversaire de sa Date d'Emission. 

Intérêts désigne (i) les Titres et toutes les valeurs mobilières émises en rapport avec un 
dividende en ce qui concerne ce qui précède et toutes les valeurs mobilières émises en échange 
de ce qui précède ou sur toute reclassement et (ii) les Titres Manco, tout autre titre de Manco et 
tous les titres émis dans le cadre d'un dividende en nature en rapport avec ce qui précède et tous 
les titres émis en échange ou lors de leur reclassement, selon le contexte. 

Accord d’Investissement désigne l’Accord d’Investissement daté du ou vers le 8 mai 
2019 et conclu entre la Société, les Investisseurs, les Associés Existants (tels que définis dans 
ce contrat), les Associés Indirects (tels que définis dans ce contrat) et les Group Company 
Parties (telles que définies dans ce contrat), tel que modifié de temps à autre. 

Accords d’Investissement désigne l’Accord d’Investissement et l’Accord 
d’Investissement des Gérants  
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Investisseur affilié signifie, par rapport à  un Investisseur : 
(u) n'importe quel Fonds qui : 
(i) a un intérêt direct ou indirect dans cet investisseur ; ou  
(ii) est, ou dont l'actif (ou une partie importante de l'actif) est, géré ou conseillé  par, ou a 

pour commandité : 
 (1) l'un ou l'autre des gestionnaires, des conseillers ou des commandités du Fonds 

mentionnés au point i) ci-dessus ; ou 
 (2)  tout membre du même groupe que le(s) gestionnaire(s), conseiller(s) ou 

commandité(s) d'un Fonds mentionné au point i) ci-dessus ; 
(v) un membre du même Groupe que l'Investisseur ou que l'un des Fonds mentionnés à 

l'alinéa a) ci-dessus ou que le commandité, le gestionnaire ou le conseiller de ce Fonds ; ou 
(w) tout commandité ou commanditaire, ou fiduciaire, prête-nom ou 

dépositaire, de cet acquéreur ou de tout Fonds dont il est question au point a) ci-dessus ou de 
toute personne dont il est question au point b) ci-dessus ; 

La condition A de l'Investisseur a le sens qui lui est donné dans l’Accord 
d’Investissement. 

La condition B de l'Investisseur a le sens qui lui est donné dans l’Accord 
d’Investissement. 

Consentement de l'Investisseur signifie le consentement écrit d'un investisseur 
majoritaire. 

Vente de Sortie de l’Investisseur signifie une Cession (qui ne fait pas partie d'une 
Vente) par chacun des Investisseurs (ainsi que ses Investisseurs Affiliés, le cas échéant) de 
toutes les valeurs mobilières qu'il détient, de sorte qu'à la suite de cette Cession, aucun 
Investisseur, ni aucun Investisseur Affilié, ne détient de valeurs mobilières. 

Perte de premier niveau de l'Investisseur signifie tous les montants de perte de 
l'Investisseur, jusqu'à et y compris la perte totale de l'investisseur de EUR 4.500.000.  

Perte de l'Investisseur s'entend d'un montant égal à 15 % de tous les montants de la 
perte collective, le cas échéant. 

« Majorité d’Investisseurs » désigne les Investisseurs qui détiennent, au total, au moins 
50 % des Parts Sociales ordinaires et 50 % des Parts Sociales privilégiées, dans chaque cas, 
détenues par les Investisseurs. 

Gérant de l’Investisseur a le sens qui lui est donné à l'Article 24. 
Multiple de l'Investisseur signifie les reçus de l'investisseur divisés par les paiements de 

l'Investisseur. 
Montant Multiple de l'Investisseur désigne le montant des reçus de l’Investisseur 

requis pour atteindre un multiple de l'Investisseur de 2,25. 
Observateur de l’Investisseur a le sens qui lui est donné à l'Article 25.1. 
Paiements à l’Investisseur désigne toutes les sommes effectivement versées en espèces 

de temps à autre par les Investisseurs au Groupe ou à tout détenteur de Titres (autre qu'un autre 
Investisseur) dans le cadre de la souscription ou de l'acquisition de Titres, plus tous les frais de 
tiers et/ou frais connexes dûment engagés par les Investisseurs dans le cadre de son 
investissement dans le Groupe ou dans l'exercice de ses droits au titre ou en rapport avec les 
Accords d’Investissement (pour éviter tout doute, sauf les frais assumés ou remboursés par un 
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membre du Groupe et sans duplication des coûts mentionnés dans la définition des Réceptions 
aux investisseurs ci-dessous). 

Reçus de l’Investisseur désigne tous les reçus en espèces de quelque nature que ce soit 
reçus par les Investisseurs ou toute Société du Groupe à l'égard des Titres à compter de la date 
de l’Accord d’Investissement jusqu'à la date de mesure des Reçus des Investisseurs, qui sont : 
les rachats en espèces de capital ; le coupon sur les titres reçus en espèces ; les dividendes reçus 
en espèces ; dans la mesure où toute distribution en nature est convertie en espèces au plus tard 
à la date de réalisation, la valeur en espèces au moment de cette conversion ; le remboursement 
en espèces du capital de tout titre au plus tard à la date de réalisation ; le produit de la vente de 
tout titre vendu au plus tard à la date de réalisation (autre que celui à un autre investisseur) ; 
tout intérêt cumulé et arriéré des dividendes reçus en espèces aux dates de réalisation ; le 
montant du produit de la capitalisation en Parts Sociales ou du produit tiré des Parts Sociales 
privilégiées (selon le cas) des titres détenus par les acquéreurs aux dates de réalisation (calculé 
en fonction de la réalisation de l'événement déclencheur de la date de réalisation) ; et tout autre 
montant payé en espèces aux investisseurs ou à un membre du groupe d'investisseurs à l'égard 
de Titres détenus par l'un d'eux de temps à autre, moins les frais de transaction de tiers engagés 
par les investisseurs et/ou un membre du groupe d'investisseurs relativement à la réalisation de 
tout ou partie de son investissement dans le Groupe (pour éviter tout doute, à l'exclusion de ces 
frais assumés par un membre du groupe et sans duplication avec ceux mentionnés dans la 
définition ci-dessus des paiements aux Investisseurs). 

Avis de rachat des Parts Sociales par l’Investisseur a le sens qui lui est donné à 
l'Article 11.4 

Perte de deuxième niveau de l'Investisseur signifie tous les montants de perte de 
l'investisseur qui ne sont pas des pertes de premier niveau de l'Investisseur. 

Investisseurs a le sens qui lui est donné dans l’Accord d’Investissement (et le terme 
« Investisseur » doit être interprété en conséquence). 

Renonciation irrévocable a le sens qui lui est donné dans les Accords d’Investissement. 
Sortant a la signification qui lui est donnée dans l’Accord d’Investissement des Gérants 
L'inscription à la cote signifie l'admission à la négociation ou l'autorisation de négocier 

à une bourse de valeurs ou à une bourse de valeurs de tout territoire prenant effet relativement à 
tout ou partie du capital social  de la Société ou à tout ou partie du capital social de toute 
Société du Groupe ou Nouvelle Société de Portefeuille. 

Prix de cotation désigne le prix par Part Sociale auquel les Parts Sociales ordinaires ou 
les Parts Sociales ordinaires d'une société holding de la Société sont vendues, offertes à la vente 
ou offertes tel qu'indiqué dans tout document devant être publié dans le cadre d'une cotation 
(dans le cas d'une offre de vente étant le prix souscrit ou, dans le cas d'une offre de vente par 
offre publique, le prix de levée dans le cadre de cette offre et dans le cas du placement le prix 
auquel ces Parts Sociales ordinaires sont vendues dans le cadre du placement). 

Période de Blocage désigne la période expirant au troisième anniversaire de la date de 
l’Accord d’Investissement. 

Le droit luxembourgeois désigne le droit applicable du Grand-Duché de Luxembourg. 
Associé Principal désigne une personne inscrite dans le registre des membres de la 

Société en tant que détenteur de Parts Sociales Ordinaires 1 et/ou de Parts Sociales Ordinaires 2 
représentant 10% ou plus du nombre total des Parts Sociales Ordinaires 1 et des Parts Sociales 
Ordinaires 2 (traitées comme une seule Catégorie à cette fin) en circulation de temps à autre. 
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Convention d’Investissement des Gérants désigne l'accord d'investissement de gestion 
datée du ou vers le 10 mars 2021 et conclue entre la société, le fondateur (tel que défini dans le 
présent document), la RHML (tel que défini dans le présent document), les Investisseurs (tel 
que défini dans le présent document), les Directeurs (tels que définis dans le présent document), 
SB Lux Manco SCSp, SB Lux Manco GP S.à r.l. et SB Group Ltd, car cet accord peut être 
modifié de temps à autre. 

Gérant a la signification qui lui est donnée dans l’Accord d’Investissement des Gérants 
Cessionnaire Approuvé par un Gérant a la signification donnée à « Cessionnaire 

Autorisé » dans l’Accord d’Investissement des Gérants 
Manco désigne SB Manco SCSp, une société en commandite spéciale établie selon des 

lois du Grand-Duché de Luxembourg, ayant son siège à 6, rue Eugène Ruppert, L-2453 
Luxembourg, Grand-Duché de Luxembourg 

Titres Manco 3 désigne une classe de parts de Manco d'une valeur nominale d'un 
centime (EUR 0,01) chacune (à l'exclusion de toute prime), qui sont divisés en sous-catégories 
de la sous-catégorie A3, unités de sous-catégorie B3, unités de sous-catégorie C3, unités de 
sous-catégorie D3, unités de sous-catégorie E3,  unités de la sous-catégorie F3, unités de la 
sous-catégorie G3, unités de la sous-catégorie H3,  unités de la sous-catégorie I3 et de la sous-
catégorie J3 et qui suivent économiquement les Parts Sociales ordinaires 3 sous-jacentes de la 
même sous-catégorie. 

Titres Manco 4 désigne une classe de parts de Manco d'une valeur nominale d'un 
centime (EUR 0,01) chacune (à l'exclusion de toute prime), qui sont divisés en sous-catégories 
de la sous-catégorie A4, unités de sous-catégorie B4, unités de sous-catégorie C4 unités de 
sous-catégorie D4, unités de sous-catégorie E4,  unités de la sous-catégorie F4, unités de la 
sous-catégorie G4, unités de la sous-catégorie H4,  unités de la sous-catégorie I4 et de la sous-
catégorie J4 et qui suivent économiquement les Parts Sociales ordinaires 3 sous-jacentes de la 
même sous-catégorie. 

Titres Manco désigne les Titres Manco 3 et les Titres Manco 4 
Manco Warehouse a la signification qui lui est donnée dans l’Accord d’Investissement 

des Gérants 
Prêt Manco Warehouse a la signification qui lui est donnée dans l’Accord 

d’Investissement des Gérants 
Attribution maximale a le sens qui lui est donné à l'Article 35.5. 
Réserve maximale de Parts Sociales ordinaires 3, signifie 140.000 Parts Sociales 

Ordinaires 3 moins 10 pour cent de ce chiffre pour chaque sous-catégorie entière de Parts 
Sociales Ordinaires 3 (le cas échéant) qui ont été rachetées par la Société de temps à autre, 
conformément aux Statuts. 

Réserve maximale de Parts Sociales ordinaires 4, signifie 470.000 Parts Sociales 
Ordinaires 4 moins 10 pour cent de ce chiffre pour chaque sous-catégorie entière de Parts 
Sociales Ordinaires 4 (le cas échéant) qui ont été rachetées par la Société de temps à autre, 
conformément aux Statuts. 

Associé Minoritaire désigne une personne, autre que les Investisseurs, inscrite dans le 
registre des membres de la Société en tant que détenteur pour le moment de Parts Sociales 
ordinaires représentant moins de 10% des Parts Sociales ordinaires en circulation. 

Montant Majoré des Participations Minoritaires a le sens qui lui est donné à l’Article 
41.5 
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Avis de Nouvelle Emission a le sens qui lui est donné à l'Article 35.1 
Nouvelle société de portefeuille désigne toute nouvelle entreprise mère de la Société 

constituée dans le but de faciliter un refinancement ou une inscription en bourse ; 
OFAC signifie l'Office of Foreign Assets Control du département du Trésor des États-

Unis. 
Parts Sociales de Sortie Conjointe Offertes ont le sens qui leur est donné à l'Article 13. 
Parts Sociales ordinaires 1 désigne les Parts Sociales ordinaires de Sous-Catégorie A1, 

les Parts Sociales ordinaires de Sous-Catégorie B1, les Parts Sociales ordinaires de Sous-
Catégorie C1, les Parts Sociales ordinaires de Sous-Catégorie D1, les Parts Sociales ordinaires 
de Sous-Catégorie E1, les Parts Sociales ordinaires de Sous-Catégorie F1, les Parts Sociales 
ordinaires de Sous-Catégorie H1, les Parts Sociales ordinaires de Sous-Catégorie I1 et les Parts 
Sociales ordinaires de Sous-Catégorie J1.   

Parts Sociales ordinaires 2 désigne les Parts Sociales ordinaires de Sous-Catégorie A2, 
les Parts Sociales ordinaires de Sous-Catégorie B2, les Parts Sociales ordinaires de Sous-
Catégorie C2, les Parts Sociales ordinaires de Sous-Catégorie D2, les Parts Sociales ordinaires 
de Sous-Catégorie E2, les Parts Sociales ordinaires de Sous-Catégorie F2, les Parts Sociales 
ordinaires de Sous-Catégorie G2, les Parts Sociales ordinaires de Sous-Catégorie H2, les Parts 
Sociales ordinaires de Sous-Catégorie I2 et les Parts Sociales ordinaires de Sous-Catégorie J2. 

Parts Sociales ordinaires 3 désigne les Parts Sociales ordinaires de Sous-Catégorie A3, 
les Parts Sociales ordinaires de Sous-Catégorie B3, les Parts Sociales ordinaires de Sous-
Catégorie C3, les Parts Sociales ordinaires de Sous-Catégorie D3, les Parts Sociales ordinaires 
de Sous-Catégorie E3, les Parts Sociales ordinaires de Sous-Catégorie F3, les Parts Sociales 
ordinaires de Sous-Catégorie G3, les Parts Sociales ordinaires de Sous-Catégorie H3, les Parts 
Sociales ordinaires de Sous-Catégorie I3 et les Parts Sociales ordinaires de Sous-Catégorie J3. 

Rendement des Parts Sociales ordinaires 3 signifie un montant pour chaque Part 3 
Sociale ordinaire égal à : 

((Excédent du Hurdle 1 + Excédent du Hurdle 2) / Total des Parts Sociales ordinaires 3) * 
Multiple des Parts Sociales ordinaires 3 

où : 
(A) « Hurdle 1 » signifie 475.000.000 € plus 10 % par an (capitalisation) et s'accumulant 

quotidiennement à partir de la Date d'Achèvement jusqu'à la date de détermination, à condition 
que Hurdle 1 soit : 

(1) augmenté de chaque apport en capital effectué dans une Société du Groupe après la 
Date d'Achèvement (sauf en ce qui concerne les Parts Sociales Sweet, et sauf en ce qui 
concerne tout apport en capital effectué dans une Société du Groupe par une autre Société du 
Groupe) par le montant global de cet apport en capital, plus 10 % par an pour chacun de ces 
montants composé et cumulé quotidiennement à partir de la date d'investissement à la date de 
détermination ; et 

(2) réduit du montant total des dividendes, réserves et autres montants distribués aux 
détenteurs de Titres (autres que les Parts Sociales Sweet et autres que les dividendes ou 
distributions effectués d'une Société du Groupe à une autre Société du Groupe) de la Date 
d'Exécution à la date de détermination. 

(B) « Excédent du Hurdle 1 » signifie le montant (le cas échéant) par lequel la juste 
valeur marchande du Rendement dépasse le Hurdle 1, multiplié par le pourcentage de partage 
du Hurdle 1 ; 
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(C) « Pourcentage de partage du Hurdle 1 » signifie 8%, étant entendu que le 
pourcentage de partage du Hurdle 1 (sous réserve du paragraphe (I) ci-dessous) sera ajusté lors 
de toute émission de Titres (à l'exclusion des Parts Sociales Sweet) après la Date d’Exécution 
de telle sorte qu'il sera multiplié par : 

(1) le total de la juste valeur marchande des Titres (à l'exclusion des Parts Sociales 
privilégiées et des Titres détenus par une Société du Groupe dans une autre Société du Groupe) 
immédiatement avant cette émission, divisé par 

(2) la somme de : 
(a) du montant global indiqué au point (1) ci-dessus, plus 
(b) le prix global des Titres émis dans le cadre de cette émission ;  
 (D) « Hurdle 2 » signifie 1.250.000.000 €, à condition que Hurdle 2 soit : 
(1) augmenté de chaque apport en capital effectué dans une Société du Groupe après la 

Date d'Achèvement (sauf en ce qui concerne les Parts Sociales Sweet, et sauf en ce qui 
concerne tout apport en capital effectué dans une Société du Groupe par une autre Société du 
Groupe) par le montant global de cet apport en capital, multiplié par (1.12)^N, où N = le 
nombre de jours entre la date de l'investissement et le cinquième anniversaire de l’Achèvement 
divisé par 365, étant entendu que N est égal à 1 pour toute l'apport de fonds propres effectué 
après le quatrième anniversaire de la Date d’Exécution ; et 

(2) réduit du montant total des dividendes, réserves et autres montants distribués aux 
détenteurs de Titres (autres que les Parts Sociales Sweet et autres que les dividendes ou 
distributions effectués d'une Société du Groupe à une autre Société du Groupe) de la Date 
d'Exécution à la date de détermination. 

(E) « Excédent du Hurdle 2 » signifie le montant (le cas échéant) par lequel la Juste 
Valeur Marchande du Rendement dépasse le Hurdle 2, multiplié par le Pourcentage de Partage 
du Hurdle 2 ; 

(F) « Pourcentage de partage du Hurdle 2 » signifie 8%, étant entendu que le 
Pourcentage de Partage du Hurdle 2 (sous réserve du paragraphe (I) ci-dessous) sera ajusté lors 
de toute émission de Titres (à l'exclusion des Parts Sociales Sweet) après la Date d’Exécution 
de telle sorte qu'il sera multiplié par : 

(1) le total de la Juste Valeur Marchande des Titres (à l'exclusion des Parts Sociales 
Sweet et des Titres détenus par une Société du Groupe dans une autre Société du Groupe) 
immédiatement avant cette émission, divisé par 

(2) la somme de : 
(a) du montant global indiqué au point (1) ci-dessus, plus 
(b) le prix global des Titres émis dans le cadre de cette émission ;  
 (G) « Multiple des Parts Sociales ordinaires 3 » signifie le nombre total des Parts 

Sociales ordinaires 3 existantes à la date de détermination divisé par la Réserve maximale de 
Parts Sociales ordinaires 3; 

(H) « Total des Parts Sociales ordinaires 3 » signifie le nombre total de Parts Sociales 
ordinaires en circulation à la date de détermination concernée ; et 

(I) aux fins de déterminer tout ajustement du pourcentage de participation du Hurdle 1 ou 
du pourcentage de participation du Hurdle 2, tout montant souscrit par les détenteurs de Titres 
pour des Titres (à l'exclusion des Parts Sociales Sweet et des Titres détenus par une Société du 
Groupe dans une autre Société du Groupe) jusqu'à un maximum de 50.000.000 € au total après 
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la Date d'Achèvement ne sera pas pris en compte (et lorsque, pour éviter tout doute, (i) tout 
montant souscrit pour des Parts Sociales Sweet ou des Titres détenus par une Société du 
Groupe dans une autre Société du Groupe ne sera pas pris en compte pour ce seuil, et (ii) dans 
la mesure où tout montant souscrit par les détenteurs de Titres pour des Titres (à l'exclusion des 
Parts Sociales Sweet  ou des Titres détenus par une Société du Groupe dans une autre Société 
du Groupe) dépasse ce seuil, les Titres (ou une partie de ceux-ci) émis en rapport avec la partie 
de la souscription dépassant ce seuil sont pris en compte aux fins de l'ajustement du 
Pourcentage de Partage du Hurdle 1 et du Pourcentage de Partage du Hurdle 2, ainsi que les 
Titres émis dans le cadre de toutes les souscriptions ultérieures de Titres par les détenteurs de 
Titres (à l'exclusion des Parts Sociales Sweet et des Titres détenus par une Société du Groupe 
dans une autre Société du Groupe)). 

Les Parts Sociales ordinaires 4 désignent les Parts Sociales ordinaires de la Sous-
Catégorie A4, la Sous-Catégorie B4, la Sous-Catégorie C4, la Sous-Catégorie D4, la Sous-
Catégorie E4, la Sous-Catégorie F4, la Sous-Catégorie G4, la Sous-Catégorie H4, la Sous-
Catégorie I4 et la Sous-Catégorie J4 ; 

Rendement des Parts Sociales ordinaires 4 signifie un montant pour chaque Part 
Sociale ordinaire 4 égal au 

((Montant du Hurdle 3 - Excédent du Hurdle 3) / Total des Parts Sociales ordinaires 4) * 
Multiple des Parts Sociales ordinaires 4 

à condition que lorsque l'application de cette formule aboutit à un nombre négatif, le 
Rendement de la Part Sociale Ordinaire 4 soit égal à zéro, et où : 

(J) « Hurdle 3 » signifie 800.000.000 €, à condition que le Hurdle 3 soit 
(1) augmenté de chaque apport en capital effectué dans une Société du Groupe après la 

Date d'Achèvement (autre que pour les Parts Sociales Sweet et autre que pour tout apport en 
capital effectué dans une Société du Groupe par une autre Société du Groupe) du montant total 
de cet apport en capital multiplié par (1.11)^N, où N = le nombre de jours entre la date 
d'investissement et le cinquième anniversaire de l'Achèvement divisé par 365, étant entendu 
que N est égal à 1 pour tout apport en capital effectué après le quatrième anniversaire de la 
Date d'Achèvement ; et 

(2) réduit du montant total des dividendes, réserves et autres montants distribués aux 
détenteurs de Titres (autres que les Parts Sociales Sweet et autres que les dividendes ou 
distributions effectués d'une Société du Groupe à une autre Société du Groupe) de la Date 
d'Achèvement à la date de détermination ; 

(K) « Montant du Hurdle 3 » signifie : 
(1) lorsque la Juste Valeur Marchande du Rendement est inférieure Hurdle 3, zéro ; ou 
(2) lorsque la Juste Valeur Marchande du Rendement est supérieure ou égale au Hurdle 3, 

20.000.000 € ; 
(L) « Excédent du Hurdle 3 » signifie le Montant du Hurdle 3 multiplié par : 
(1) (Juste Valeur Marchande du Rendement moins le Hurdle 3) ; divisé par 
(2) (Hurdle 4 moins Hurdle 3) ; 
(M) « Hurdle 4 » signifie 1.500.000.000 €, à condition que Hurdle 4 soit : 
(1) augmenté de chaque apport en capital effectué dans une Société du Groupe après la 

Date d'Achèvement (sauf en ce qui concerne les Parts Sociales Sweet, et sauf en ce qui 
concerne tout apport en capital effectué dans une Société du Groupe par une autre Société du 
Groupe) du montant total de cet apport en capital multiplié par (1,26)^N, où N = le nombre de 
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jours entre la date d'investissement et le cinquième anniversaire de l'Achèvement divisé par 
365, étant entendu que N est égal à 1 pour tout apport en capital effectué après le quatrième 
anniversaire de la Date d'Achèvement ; et 

(2) réduit du montant total des dividendes, réserves et autres montants distribués aux 
détenteurs de Titres (autres que les Parts Sociales Sweet et autres que les dividendes ou 
distributions effectués d'une Société du Groupe à une autre Société du Groupe) de la Date 
d'Achèvement à la date de détermination ;  

(N) « Multiple de Parts Sociales ordinaires 4 » signifie le nombre total de Parts 
Sociales ordinaires existant à la date de détermination divisé par la Réserve maximale des Parts 
Sociales ordinaires 4 ; et 

(O) « Total des Parts Sociales ordinaires 4 » signifie le nombre total des Parts Sociales 
ordinaires 4 en circulation à la date de détermination concernée 

Associés Ordinaires signifie les détenteurs de Parts Sociales ordinaires 1, de Parts 
Sociales ordinaires 2 de Parts Sociales ordinaires 3, de Parts Sociales ordinaires 4 et " Associé 
Ordinaire " doit être interprété en conséquence. 

Parts Sociales ordinaires désigne les Parts Sociales ordinaires 1, Parts Sociales 
ordinaires 2, Parts Sociales ordinaires 3 et les Parts Sociales ordinaires 4. 

L'autre partie consentante a le sens qui lui est donné dans 
« RHML/Bet.arConsentement ». 

Consentement des Autres Associés signifie le consentement d'une Majorité d'Autres 
Associés. 

Majorité d'Autres Associés désigne les personnes (autres que les Investisseurs) détenant 
au moins 50% des Parts Sociales ordinaires 1 en circulation de temps à autre. 

Cession Autorisée a le sens qui lui est donné à l'Article 10.6. 
Dividendes autorisés a le sens qui lui est donné dans les Accords d’Investissement.  
Charge autorisée a le sens qui lui est donné dans les Accords d’Investissement.  
Emission Autorisée désigne: 
(x) l'attribution de Parts Sociales Réservées (telles que définies dans l’Accord 

d’Investissement) dans le cadre de l’Accord d’Investissement ; 
(y) l'attribution de Titres à un vendeur ou à une personne désignée par lui dans le 

cadre et en contrepartie de l'acquisition directe ou indirecte, par fusion, acquisition ou autre 
regroupement d'entreprises, de la société, de l'entreprise ou des actifs d'un tiers ou dans le cadre 
de toute coentreprise, partenariat ou autre opération ; 

(z) l'attribution de nouveaux titres du Groupe à un investisseur stratégique 
approuvé à cet effet par le Conseil (avec le consentement de l'investisseur) ; 

(aa) l'émission de Titres avec le consentement de l'investisseur et le consentement 
des autres Associés ; 

(bb) l'émission de Titres, dans le cadre ou à la suite d'une inscription à la cote ; 
(cc) l'émission de Titres dans le cadre d'un financement d'urgence ; ou 
(dd) l'attribution de Parts Sociales à la suite de l'exercice ou de la conversion 

d'options ou de titres convertibles qui ont été attribués, dont l'émission a été approuvée ou qui 
ont été émis ou attribués conformément aux modalités des Accords d’Investissement. 
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Cessionnaire Autorisé désigne: 
(ee) dans le cas des Investisseurs, un membre du même groupe que les acquéreurs ; 
(ff) dans le cas d'un Associé qui est un particulier, un porteur relié ou un Membre 

du même Groupe que cet Associé ; et 
(gg) dans le cas de tout autre Associé, un Membre du même Groupe que cet 

Associé. 
Dividende Préférentiel désigne, pour chaque Part Sociale privilégiée, le Dividende 

Préférentiel standard, le Dividende Préférentiel de premier rang (le cas échéant) et le Dividende 
Préférentiel de second rang (le cas échéant). 

Montant majoré des Parts Sociales privilégiées s'entend, à l'égard d'une Part Sociale 
privilégiée, du total du montant majoré des Parts Sociales privilégiées de premier niveau et du 
montant majoré des Parts Sociales privilégiées de deuxième niveau (le cas échéant). 

Date de détermination du montant majoré relatif aux Parts Sociales privilégiées 
désigne, à l'égard de tout montant majoré relatif aux Parts Sociales privilégiées ou (selon le cas) 
à l'égard de toute perte de premier niveau de l'investisseur ou de toute perte de second niveau 
de l'investisseur, la date à laquelle la perte collective sous-jacente est déterminée conformément 
à la convention de souscription de Parts Sociales. 

Part Sociale privilégiée de premier niveau Montant majoré désigne, à l'égard d'une 
Part Sociale privilégiée, un montant égal à chaque montant de perte de premier niveau de 
l'investisseur divisé, dans le cas de chaque montant de perte de premier niveau de l'investisseur, 
par le nombre de Parts Sociales privilégiées en circulation à la date de détermination du 
montant majoré de la Part Sociale privilégiée de premier niveau de la perte concernée. 

Multiple de Parts Sociales privilégiées désigne, à l'égard d'une Part Sociale privilégiée, 
(i) le produit tiré des Parts Sociales privilégiées divisé par (ii) le capital de la Part Sociale 
privilégiée à l'égard de cette Part Sociale privilégiée. 

Capital des Parts Sociales privilégiées désigne, à l'égard d'une Part Sociale privilégiée, 
le prix de souscription des Parts Sociales privilégiées majoré du montant majoré des Parts 
Sociales privilégiées (le cas échéant). 

Produit tiré des Parts Sociales privilégiées désigne, à l'égard d'une Part Sociale 
privilégiée, le montant en espèces global que le porteur de cette Part Sociale privilégiée doit 
recevoir à l'opération pertinente (y compris une sortie ou une liquidation) à l'égard de cette Part 
Sociale privilégiée, plus le montant en espèces global que le porteur de cette Part Sociale 
privilégiée reçoit de la société à tout moment avant et lors de cette opération pertinente 
relativement à ces Parts Sociales privilégiées (que ce soit à titre de dividende, de paiement de 
coupon ou de rachat partiel). 

Part Sociale privilégiée de deuxième Catégorie Montant majoré désigne, à l'égard 
d'une Part Sociale privilégiée, un montant égal à chaque montant de chaque perte de deuxième 
Catégorie de l'investisseur divisé, dans le cas de chaque montant de perte de deuxième 
Catégorie de l'investisseur, par le nombre de Parts Sociales privilégiées en circulation à la date 
de détermination du montant majoré pour les Parts Sociales privilégiées de deuxième Catégorie 
de l'investisseur concerné. 

Prix de souscription des Parts Sociales privilégiées s'entend, à l'égard d'une Part 
Sociale privilégiée, du montant payé ou crédité au titre de chaque Part Sociale privilégiée (y 
compris toute prime), rajusté pour tenir compte de tout regroupement de Parts Sociales, 
fractionnement de Parts Sociales ou recapitalisation semblable. 
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Parts Sociales privilégiées de Sous-Catégorie A, Parts Sociales privilégiées de Sous-
Catégorie B, Parts Sociales privilégiées de Sous-Catégorie C, Parts Sociales privilégiées de 
Sous-Catégorie D, Parts Sociales privilégiées de Sous-Catégorie E, Parts Sociales privilégiées 
de Sous-Catégorie F, Parts Sociales privilégiées de Sous-Catégorie G, Parts Sociales 
privilégiées de Sous-Catégorie H, Parts Sociales privilégiées de Sous-Catégorie I, Parts 
Sociales privilégiées de Sous-Catégorie J et « Parts Sociales privilégiées » sont réputées avoir 
reçu une interprétation appropriée. 

Prix prescrit désigne le prix convenu entre le Conseil et l'investisseur ou, à défaut 
d'entente dans les 10 jours ouvrables, la valeur des titres pertinents déterminée par un expert 
indépendant conformément aux dispositions de l’Accord d’Investissement. 

Dividende Proposé a le sens qui lui est donné à l'Article 39.14 
Acheteur de Sortie Forcée Proposé a le sens qui lui est donné dans la définition de 

« Offre de Sortie Forcée ». 
Vendeur de Sortie Forcée Proposé a le sens qui lui est donné dans la définition de 

« Vente de Sortie Forcée ». 
Acheteur ROFR Proposé a le sens qui lui est donné à l'Article 10.12 
Conventions de vente et d'achat a le sens qui lui est donné dans l’Accord 

d’Investissement. 
Date de réalisation signifie : 
(hh) dans le cas d'un Refinancement, la date du Refinancement ; 
(ii) dans le cas d'une inscription, la date de l'inscription ; 
(jj) dans le cas d'une vente, la date à laquelle un contrat de vente est conclu et le prix 

d'achat est payé ; et 
(kk) dans le cas d'une liquidation, la date de la liquidation. 
Cas de Rachat signifie : 
(ll) Cession ou rachat de la majorité des Parts Sociales ordinaires en circulation ; 
(mm) une Sortie ; 
(nn) la Société, SB Lux Midco S.à r.l. (« Midco »), SB Lux Financing Sarl (« 

Financingco ») ou SB Group Ltd est dissoute, dissoute ou liquidée, ou une résolution est 
proposée pour toute liquidation, dissolution ou liquidation de la Société, Midco Financingco ou 
SB Group Ltd ou un inspecteur, administrateur, syndic ou curateur est nommé par Midco, 
Financingco ou SB Group Ltd (sauf, dans le cas de Midco, Financingco et SB Group Ltd 
uniquement, dans la mesure où cette dissolution ou liquidation fait partie d'une réorganisation 
de bonne foi du Groupe qui n'a aucun effet sur les droits économiques des Associés); 

(oo) la Société, Midco, Financingco ou SB Group Ltd est insolvable ou incapable de 
payer ses dettes lorsqu'elles deviennent exigibles ou qu'une saisie, une saisie ou une exécution 
ou toute autre procédure judiciaire similaire est imposée ou exécutée contre tout ou partie 
substantielle des actifs de la Société, Midco, Financingco ou SB Group Ltd, le cas échéant ;  

(pp) toute Société du Groupe qui a apporté plus de 30% de l'EBITDA Ajusté (tel 
que défini dans les Accords d’Investissement) du Groupe au cours de l'exercice précédent est 
(i) dissoute, dissoute ou liquidée, ou une résolution est proposée pour toute dissolution, 
dissolution ou liquidation de la Société du Groupe ou un administrateur, liquidateur ou 
administrateur est nommé par cette Société (sauf si cette dissolution, dissolution ou liquidation 
fait partie d'un redressement de droit du Groupe sans effet sur les droits économiques des 
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Associés) ; (ii) insolvable ou incapable de payer ses dettes lorsqu'elles sont exigibles ou qu'une 
saisie, une saisie ou une exécution ou toute autre procédure judiciaire similaire est imposée ou 
exécutée contre tout ou partie substantielle de ses actifs ; et/ou  

(qq) tout événement analogue ou ayant un effet essentiellement similaire à l'un des 
événements mentionnés aux points c), d) ou e) doit se produire en vertu des lois de toute 
juridiction applicable ; 

Avis de Rachat a le sens qui lui est donné à l'Article 11.8 
Refinancement désigne un refinancement ou recapitalisation de toute société du Groupe. 
Porteur Lié désigne relativement à un Associé qui est un particulier : 
(rr) son conjoint ou partenaire civil et/ou ses descendants en ligne directe par le 

sang ou par adoption et/ou ses beaux-enfants (chacun d'eux étant un " Membre de la Famille " 
de cet Associé) ; 

(ss) une fiducie (qu'il s'agisse d'un règlement, d'une déclaration de fiducie, d'une 
disposition testamentaire ou d'une succession testamentaire) dont les seuls bénéficiaires (et les 
seules personnes pouvant en être bénéficiaires) sont l'Associé qui a établi la fiducie et/ou le ou 
les membres de sa famille ; ou 

(tt)             une société, une personne morale, une société de personnes ou une fondation 
contrôlée par l'Associé et/ou le(s) Membre(s) de sa Famille ; 

Montant pertinent signifie : 
a) Si la capitalisation des fonds propres ne dépasse pas 1.500.000.000 EUR, un montant 

égal à 15% ("Pourcentage pertinent 1") de la capitalisation des fonds propres ; 
b) Si la capitalisation en fonds propres dépasse EUR 1.500.000.000.000 mais n'excède 

pas EUR 2.250.000.000, un montant égal à : 
EUR 1.500.000.000 multiplié par le Pourcentage Pertinent 1 (le « Premier Montant 

Seuil ») plus 12,5% (« Pourcentage Pertinent 2 ») du montant par lequel la Capitalisation en 
Parts Sociales dépasse EUR 1.500.000.000 ; 

c)  Si la capitalisation en fonds propres dépasse EUR 2.250.000.000.000 mais n'excède 
pas EUR 3.000.000.000, un montant égal à : 

Le Premier Seuil Plus un montant égal à EUR 750.000.000 multiplié par le Pourcentage 
Pertinent 2 (ensemble, le « Second Seuil ") plus 10% (« Pourcentage Pertinent 3 ») du 
montant par lequel la Capitalisation en Parts Sociales dépasse EUR 2.250.000.000 ; 

d) Si la capitalisation en fonds propres dépasse EUR 3.000.000.000.000 mais n'excède 
pas EUR 3.750.000.000, un montant égal à : 

Le Second Seuil Plus un montant égal à EUR 750 000 000 000 multiplié par le 
Pourcentage Pertinent 3 (ensemble, le « Troisième Seuil ») plus 5% (« Pourcentage Pertinent 
4 ») du montant par lequel la Capitalisation en Parts Sociales dépasse EUR 3 000 000 000 000 ; 

e) Si la capitalisation en fonds propres dépasse EUR 3.750.000.000.000, un montant égal 
à : 

Le Troisième Seuil Plus un montant égal à EUR 750.000.000 multiplié par le 
Pourcentage Pertinent 4 plus 2,5% (« Pourcentage Pertinent 5 ») du montant par lequel la 
Capitalisation en Parts Sociales dépasse EUR 3.750.000.000, 

étant entendu que le Montant Concerné ne pourra en aucun cas être inférieur à 10% («  
Pourcentage Concerné 6 ») de la Capitalisation Parts Sociales. 
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Droit Pertinent a le sens qui lui est donné à l'Article 35.8. 
Pourcentages pertinents signifie chacun des pourcentages suivants : Pourcentage 

pertinent 1, Pourcentage pertinent 2, Pourcentage pertinent 3, Pourcentage pertinent 4, 
Pourcentage pertinent 5 et Pourcentage pertinent 6 ; 

Titres Pertinents ont le sens qui leur est donné à l'Article 35.1. 
Rendement signifie : 
(uu) pour chaque Part Sociale ordinaire 3, le Rendement de la Part Sociale ordinaire 3  
(vv) pour chaque Part Sociale ordinaire 4, le rendement de la Part Sociale ordinaire 4. 
Rendement de la Juste Valeur Marchande signifie: 
(ww) la Juste Valeur Marchande totale de tous les Titres (autres que les Titres détenus par 

une Société du Groupe dans une autre Société du Groupe) à la date de détermination (qui, 
lorsque le Rendement de la Part Sociale ordinaire 3 ou de la Part Sociale ordinaire 4 est 
déterminé dans le cadre d'une Vente de Sortie ou d'une Vente de Sortie des Investisseurs, est la 
valeur de tous les Titres impliquée par le produit reçu (ou à recevoir) par les détenteurs de 
Titres dans le cadre de la Sortie ou par les Investisseurs dans le cadre de la Vente de Sortie des 
Investisseurs (selon le cas)) ; moins 

(xx) les droits de mutation liés aux transactions et/ou les frais et dépenses supportés par 
tout Associé (autre que les détenteurs de Parts Sociales Sweet (uniquement en ce qui concerne 
ces Parts Sociales Sweet)) en rapport avec la détention de Titres 

RHML signifie RHML Holdings Gmbh. 
RHML/Bet.arConsentement signifie le consentement écrit préalable de RHML ou 

Bet.ar (chacun une « partie consentante »), à moins que l'option d'achat n'ait été exercée 
intégralement sur toutes les Parts Sociales visées par une seule des parties consentantes (mais 
pas sur toutes les Parts Sociales visées par l'option d'achat de l'autre partie consentante), auquel 
cas, aussi longtemps que la condition d'achat n'a pas été remplie, elle signifie le consentement 
préalable écrit de cette autre partie consentante. 

Avis d'Acceptation ROFR a le sens qui lui est donné à l'Article 10.15.1 
Avis ROFR a le sens qui lui est donné à l'Article 10.12. 
Intérêts offerts ROFR ont le sens qui leur est donné à l'Article 10.12 
Offrants ROFR ont le sens qui leur est donné dans l’Accord d’Investissement. 
Période ROFR a le sens qui lui est donné à l'Article 10.15. 
Prix ROFR a le sens qui lui est donné à l'Article 10.13.3 
Vente désigne le transfert (que ce soit par une transaction unique ou une série de 

transactions, y compris, le cas échéant, par le biais d'une fusion ou d'une transaction similaire) 
du titre juridique et bénéficiaire des actions ordinaires 1 et des actions ordinaires 2 (ou des 
actions de toute société du groupe détenant directement ou indirectement la totalité ou la quasi-
totalité des activités du groupe) par une ou plusieurs personnes (le(s) « Vendeur(s) 
Proposé(s) ») qui, s'il est enregistré, aurait pour conséquence une ou plusieurs personnes qui ne 
sont pas (et dont aucun des affiliés, personnes liées ou personnes agissant de concert avec ce 
parti n'est) un candidat vendeur (ou l'un de ses affiliés), des personnes liées ou des personnes 
avec lesquelles un vendeur proposé agit de concert dans le cas d'un investisseur et d'un 
investisseur affilié (l' « Acheteur Proposé ») détenant, directement ou indirectement, plus de 50 
% des actions ordinaires 1 et des actions ordinaires 2 (traitées comme une seule catégorie à ces 
fins) sur une base entièrement diluée immédiatement après cette transaction (ou dans le cas d'un 
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transfert d'actions dans une Société du Groupe détenant directement ou indirectement la totalité 
ou la quasi-totalité des activités du groupe, ces actions conféreraient plus de 50 %. du droit de 
vote des actions normalement exerçables à l'assemblée générale de cette Société du Groupe), à 
l'exclusion (pour éviter tout doute) de tout transfert d'actions ordinaires qui aurait pour 
conséquence que le fondateur et/ou ses cessionnaires autorisés acquièrent, directement ou 
indirectement par le biais d'autres véhicules de société, le contrôle de la Société. 

La condition A du SD a le sens qui lui est donné dans l'Accord d’Investissement. 
La condition B du SD a le sens qui lui est donné dans l'Accord d’Investissement. 
La condition C du SD a le sens qui lui est donné dans l'Accord d’Investissement. 
La condition D du SD a le sens qui lui est donné dans l'Accord d’Investissement. 
La condition E du SD a le sens qui lui est donné dans l'Accord d’Investissement. 
Dividende sur les Parts Sociales privilégiées de deuxième niveau s'entend, pour 

chaque Part Sociale privilégiée, d'un montant accumulé chaque jour au cours d'une période 
d'accumulation (en fonction du nombre réel de jours écoulés et d'une année de 365/366 jours) à 
un taux annuel correspondant à vingt-cinq pour cent (25 %) de la somme (i) du montant 
augmenté pour les Parts Sociales privilégiées de deuxième niveau (le cas échéant) applicable à 
cette Part Sociale privilégiée et (ii) des dividendes non versés pour toutes périodes 
d'accumulation précédentes (dans chaque cas, sauf tout crédit d'impôt y étant associé).  

Titres désigne les Parts Sociales ordinaires, les Parts Sociales privilégiées ou les autres 
titres de créance ou titres de participation du capital de la société ou d'une autre société du 
groupe de temps à autre, ainsi que les autres instruments attestant des dettes ou des droits 
similaires et/ou des droits convertibles en Parts Sociales ou titres de créance de toute société du 
groupe, ou échangeables ou exerçables contre ceux-ci, et " Titre " doit être interprété en 
conséquence. 

Associé Vendeur ROFR a le sens qui lui est donné à l'Article 10.12 
Vendre signifie le transfert de Parts Sociales par un Associé Principal, autre qu'un 

Investisseur. 
Proportion de revente désigne, par rapport à un Bénéficiaire Etiquette, la même 

proportion de toutes les Parts Sociales Ordinaires 1 ou Parts Sociales Ordinaires 2 (considérées 
comme une seule Catégorie aux fins de cette définition) détenues par ce Bénéficiaire Etiquette 
que la proportion des Parts Sociales Ordinaires 1 et des Parts Sociales Ordinaires 2 devant être 
transférées par le Vendeur Etiquette dans la Vente proposée porte sur le nombre total des Parts 
Sociales Ordinaires 1 et 2 détenues par ce dernier avant le transfert. 

Parts Sociales a le sens qui lui est donné à l'Article 6 et le terme « Part Sociale «  doit 
être interprété en conséquence. 

Convention d'achat et de souscription de Parts Sociales désigne la convention d'achat 
et de souscription de Parts Sociales datée du ou vers le 8 mai 2019 et conclue entre la Société, 
SB Group Ltd et les investisseurs, telle que cette convention peut être modifiée de temps à 
autre. 

Associés désigne les Associés de la Société et toute personne à qui des Parts Sociales de 
la Société sont transférées conformément aux Accords d’Investissement de temps à autre et 
« Associé » désigne l'un d'entre eux. 

Période d'accumulation à court terme s'entend de la période allant de la date de 
versement de dividendes annuels immédiatement précédente (ou de la date de versement de 
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dividendes initiale, si aucune date de versement de dividendes annuels n'a eu lieu), 
inclusivement, à la date à laquelle une Part Sociale privilégiée est rachetée, exclusivement. 

Indemnités Spécifiques a le sens qui lui est donné dans le Contrat d'Achat et de 
Souscription de Parts Sociales. 

Dividende Préférentiel standard s'entend, pour chaque Part Sociale privilégiée, d'un 
montant accumulé chaque jour au cours d'une Période d'accumulation (sur la base du nombre 
réel de jours écoulés et d'une année de 365/366 jours) à un taux annuel correspondant à dix 
pour cent (10 %) de la somme (i) du prix de souscription des Parts Sociales privilégiées de cette 
Part Sociale et (ii) de tout Dividende Préférentiel standard non versé pour toutes les périodes 
d'accumulation antérieures (dans chaque cas, sauf tout crédit d'impôt y étant lié). Il est précisé, 
afin d'éviter tout doute, que le Dividende Préférentiel standard payable sur une Part Sociale 
privilégiée donnée peut donc différer du Dividende Préférentiel standard payable sur une autre 
Part Sociale privilégiée à un moment donné, en fonction de la date d'émission respective de 
chacune de ces Parts Sociales.  

Sous-Catégorie a le sens qui lui est donné à l'Article 6. 
Parts Sociales subséquentes a le sens qui lui est donné à l'Article 12.12. 
Parts Sociales de Syndication désigne les Parts Sociales ordinaires et les Parts Sociales 

privilégiées représentant jusqu'à quinze pour cent (15 %) du nombre total de ces Parts Sociales 
détenues par les investisseurs immédiatement après la réalisation, au total. 

Bénéficiaires de Sortie Conjointe signifie : 
(uu) si l'Offrant cède plus de 50% de ses Parts Sociales Ordinaires 1 et de ses Parts 

Sociales Ordinaires 2 (considérées comme une seule Catégorie), tous les détenteurs de Parts 
Sociales Ordinaires 1 et/ou de Parts Sociales Ordinaires 2 (y compris, pour éviter tout doute, 
chaque autre Associé Principal et les investisseurs) ; et 

(vv) dans tous les autres cas, les investisseurs et tous les porteurs de Parts Sociales 
ordinaires 1 et de Parts Sociales ordinaires 2 qui ne sont pas des Associés Principaux. 

Date d'Exécution de la Sortie Conjointe a le sens qui lui est donné à l'Article 13. 
Titres Exercés de la Sortie Conjointe a le sens qui lui est donné à l'Article 13. 
Offre de Sortie Conjointe a le sens qui lui est donné à l'Article 13. 
Titres de Sortie Conjointe signifie : 
(ww) dans le cas d'une Rachat qui ne constitue pas une Vente, le nombre de ses Parts 

Sociales Ordinaires 1 et/ou de ses Parts Sociales Ordinaires 2 qui est égal à la Proportion de 
Rachat des Parts Sociales Ordinaires détenues par ce Bénéficiaire de Sortie Conjointe; et 

(xx) à l'égard de toute vente qui constitue une vente, tous les titres détenus par ce 
bénéficiaire de l'étiquette. 

Vendeur de Sortie Conjointe a le sens qui lui est donné à l'Article 13. 
Associé de Sortie Conjointe a la signification qui lui est donnée dans Article 13. 
Condition totale de transfert a le sens qui lui est donné à l'Article 10.13.3 
UGG signifie United Gaming Group Ltd. 
La garantie du garant a le sens qui lui est donné dans la convention d'achat et de 

souscription de Parts Sociales. 
Dissolution désigne toute distribution en vertu ou en prévision d'une dissolution ou d'une 
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liquidation (volontaire ou involontaire) de la Société ou d'une nouvelle société de portefeuille. 
 

For updated and consolidated Articles of Association as of 20 December 2023. 
Danielle KOLBACH,  
Notary in Junglinster (Grand Duchy of Luxembourg). 
Junglinster, the 29th of January 2024. 
 

In case of discrepancies between the English and the French text, the English version will prevail. 
 En cas de divergences entre le texte anglais et le texte français, le texte anglais fera 
 




