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Sword Group S.E.
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RAPPORT DU REVISEUR D’ENTREPRISES AGREE

Rapport sur 'audit des états financiers consolidés
Opinion

Nous avons effectué l'audit des états financiers consolidés de Sword Group S.E. et de ses filiales (le
“Groupe”) comprenant I'état de la situation financiére consolidée au 31 décembre 2024 ainsi que I'état
du résultat global consolidé, I'état consolidé des variations dans les capitaux propres et le tableau
consolidé des flux de trésorerie pour I'exercice clos a cette date, et les notes aux états financiers
consolidés, incluant un résumé des principales méthodes comptables.

A notre avis, les états financiers consolidés ci-joints donnent une image fidele de la situation
financiére consolidée du Groupe au 31 décembre 2024, ainsi que de sa performance financiére
consolidée et de ses flux de trésorerie consolidés pour I'exercice clos a cette date, conformément aux
Normes Internationales d’Information Financiere (IFRS) telles qu’adoptées par I'Union Européenne.

Fondement de I'opinion

Nous avons effectué notre audit en conformité avec le Réglement (UE) N° 537/2014, la loi du 23
juillet 2016 relative a la profession de l'audit (la « loi du 23 juillet 2016 ») et les normes internationales
d’audit (“ISA") telles qu’adoptées pour le Luxembourg par la Commission de Surveillance du Secteur
Financier (“CSSF*). Les responsabilités qui nous incombent en vertu du réglement (UE) N° 537/2014,
de la loi du 23 juillet 2016 et des normes ISA telles qu’adoptées pour le Luxembourg par la CSSF
sont plus amplement décrites dans la section « Responsabilités du réviseur d’entreprises agréé pour
l'audit des états financiers consolidés » du présent rapport. Nous sommes également indépendants
du Groupe conformément au code international de déontologie des professionnels comptables, y
compris les normes internationales d'indépendance, publié par le Comité des normes internationales
d'éthique pour les comptables (Code de I'IESBA) tel qu’adopté pour le Luxembourg par la CSSF ainsi
qu’aux régles de déontologie qui s’appliquent a l'audit des états financiers consolidés et nous nous
sommes acquittés des autres responsabilités éthiques qui nous incombent selon ces régles. Nous
estimons que les éléments probants que nous avons recueillis sont suffisants et appropriés pour
fonder notre opinion d’audit.
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Nous attirons votre attention sur la note 36 Actions propres des états financiers consolidés ou il est
mentionné que 66 397 actions propres acquises en 2023 dans le cadre de la réduction de capital ont
été revendues et qu’aucune action propre n’a été annulée au cours de I'année 2024.

Notre opinion n'est pas modifiée a cet égard.

Questions clés de I'audit

Les questions clés de I'audit sont les questions qui, selon notre jugement professionnel, ont été les
plus importantes dans I'audit des états financiers consolidés de la période considérée. Ces questions
ont été traitées dans le contexte de notre audit des états financiers consolidés pris dans leur
ensemble et aux fins de la formation de notre opinion sur ceux-ci, et nous n’exprimons pas une

opinion distincte sur ces questions.

Raisons pour laquelle une question a été
identifiée comme question clés de I'audit

Réponses apportées au point identifié

Dépréciation du goodwill

Au 31 décembre 2024, le goodwill s’éléve a une
valeur nette de KEUR 79 535. Dans le
référentiel IFRS tels qu’adopté par I'UE, la
Société doit procéder a un test de dépréciation
du goodwill sur une périodicité au moins
annuelle. Les tests de dépréciation sont
significatifs pour notre audit, étant donné la
complexité du processus d’évaluation et le
jugement ainsi que les hypothéses retenues qui
sont sujets aux développements économiques
et aux futures conditions d’activités.

Nous avons remis en cause la projection des
cash flows inclus dans les tests de dépréciation
du goodwill annuels en considérant le caractére
raisonnable des projections faites par le passé.
Pour notre audit, nous avons de plus revu de
maniére critique et testé les hypothéses clés,
les méthodologies, le colit moyen pondéré du
capital et autres données utilisées, émises par
la direction, pour les comparer a des données
externes et historiques, telles qu’attentes de
croissance de marché externes. Nous avons
procédé a une analyse de la sensibilité dans le
modéle d’évaluation utilisé par le groupe.

Notre département d’expertise en évaluation

a été intégré au sein de I'équipe d’audit pour
nous assister dans la réalisation de ces
procédures. Nous nous sommes concentrés sur
la sensibilité de la marge disponible dans les
unités génératrices de cash, évaluant si une
potentielle variation raisonnable dans les
hypothéses peut entrainer la valeur nette
comptable a étre supérieure a la valeur estimée.
Nous avons évalué le caractére raisonnable des
estimations faites par le conseil d’administration
par le passé.

Nous avons également évalué le caractére
adéquat des informations reprises en annexe
14.3 des états financiers consolidés.

Observations clé communiquées aux
personnes en charge de la gouvernance

Nos travaux en relation avec la question clé ci-
dessus ne donnent pas lieu a8 des commentaires
de notre part.
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Raisons pour laquelle une question a été
identifiée comme question clés de I'audit

Réponses apportées au point identifié

Reconnaissance du chiffre d’affaires

Ainsi que détaillé en note 7 dans les annexes
aux états financiers consolidés, le groupe vend
ses services a différents clients et opére dans
différents secteurs d’activités et secteurs
géographiques.

Les normes internationales d’audit requierent
d’un auditeur qu’il présume un risque de fraude
dans la reconnaissance du chiffre d’affaires lors
de I'évaluation initiale du risque d’une erreur
significative.

Une proportion des revenus du groupe est
générée via des contrats importants et
complexes qui implique I'évaluation des
conditions dans lesquelles le transfert des
risques et bénéfices a 'acheteur est effectué,
afin d’évaluer si les produits et les charges sont
a reconnaitre dans la période courante.

Nos procédures incluent parmi d’autres,
I'évaluation de la méthode de reconnaissance
du chiffre d’affaires pour les contrats complexes.
Au travers des travaux effectués par des
auditeurs des filiales, nous avons testé la
conception et I'efficacité des contrdles mis en
place par la direction en lien avec l'analyse de la
reconnaissance des revenus et I'identification
de clauses de contrat inhabituelles.

Nous avons réalisé des procédures incluant le
test sur base d’échantillon de la documentation
identifiant la livraison de licences ou de
services, y inclus des contrats et de la
correspondance avec des tiers, pour déterminer
le caractére correcte et complet de la
reconnaissance du chiffre d’affaires.

Nous avons évalué le caractére approprié des
estimations faites par la direction par rapport
aux travaux en cours.

Observations clé communiquées aux
personnes en charge de la gouvernance

Nos travaux en relation avec la question clé ci-
dessus ne donnent pas lieu a8 des commentaires
de notre part.

Raisons pour laquelle une question a été
identifiée comme question clés de I'audit

Réponses apportées au point identifié

Engagements de rachat de titres détenus par
des co-investisseurs

Ainsi que détaillé en note 25 des annexes aux
états financiers consolidés, les engagements de
rachat de titres détenus par des co-
investisseurs s’élévent & une valeur nette de
KEUR 39 785 au 31 décembre 2024.

Nous avons considéré que I'évaluation de la
dette est significative pour notre audit, étant
donné l'impact trés important de cette dette sur
le total des dettes du groupe et sur le degré de
jugement qu’implique I'évaluation de cette base,
dont la valeur est estimée sur base de la
réalisation d’objectifs futurs.

Nos procédures incluent parmi d’autres,
I'évaluation de la méthode des différents
engagements de rachat de titres détenus par
des co-investisseurs mis en place.

Nous avons réalisé des procédures incluant la
réconciliation des données historiques, de
I'évolution de ces données a moyen terme, la
raisonnabilité des hypothéses repris par le
Conseil d’Administration. Nous avons réalisé
des procédures relatives a I'existence des
dettes via confirmation directe avec certains
participations ou réconciliation aux contrats
avec certains participants.

Nous avons évalué le caractére approprié des
estimations faites par la direction.

Observations clé communiquées aux
personnes en charge de la gouvernance

Nos travaux en relation avec la question clé ci-
dessus ne donnent pas lieu a8 des commentaires
de notre part.
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Autres informations

La responsabilité des autres informations incombe au Conseil d’Administration. Les autres
informations se composent des informations présentées dans le rapport annuel consolidé incluant le
rapport de gestion consolidé et de la déclaration sur le gouvernement d’entreprise mais ne
comprennent pas les états financiers consolidés et notre rapport de réviseur d’entreprises agréé sur
ces états financiers consolidés.

Notre opinion sur les états financiers consolidés ne s’étend pas aux autres informations et nous
n’exprimons aucune forme d’assurance sur ces informations.

En ce qui concerne notre audit des états financiers consolidés, notre responsabilité consiste a lire les
autres informations et, ce faisant, a apprécier s’il existe une incohérence significative entre celles-ci et
les états financiers consolidés ou la connaissance que nous avons acquise au cours de I'audit, ou
encore si les autres informations semblent autrement comporter une anomalie significative. Si, a la
lumiére des travaux que nous avons effectués, nous concluons a la présence d’'une anomalie
significative dans les autres informations, nous sommes tenus de signaler ce fait. Nous n’avons rien a
signaler a cet égard.

Responsabilités du Conseil d’Administration pour les états financiers consolidés

Le Conseil d’Administration est responsable de I'établissement et de la présentation fidéle des états
financiers consolidés conformément aux IFRS telles qu’adoptées par I'Union Européenne ainsi que
du contréle interne qu’il considére comme nécessaire pour permettre I'établissement d’états
financiers consolidés ne comportant pas d’anomalies significatives, que celles-ci proviennent de
fraudes ou résultent d’erreurs.

Lors de I'établissement des états financiers consolidés, c’est au Conseil d’Administration qu’il
incombe d’évaluer la capacité du Groupe a poursuivre son exploitation, de communiquer, le cas
échéant, les questions relatives a la continuité d’exploitation et d’appliquer le principe comptable de
continuité d’exploitation, sauf si le Conseil d’Administration a I'intention de liquider le Groupe ou de
cesser son activité ou si aucune autre solution réaliste ne s’offre a lui.

Le Conseil d’Administration est responsable de la présentation et de la réalisation des états financiers
consolidés conformément aux exigences énoncées dans le reglement délégué (UE) 2019/815 sur le
format électronique unique européen (« réeglement ESEF »).

Responsabilités du réviseur d’entreprises agréé pour I'audit des états financiers consolidés

Nos objectifs sont d’obtenir 'assurance raisonnable que les états financiers consolidés pris dans leur
ensemble ne comportent pas d’anomalies significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou
résultent d’erreurs, et de délivrer un rapport du réviseur d’entreprises agréé contenant notre opinion.
L’assurance raisonnable correspond a un niveau élevé d’assurance, qui ne garantit toutefois pas
qgu’un audit réalisé conformément au Réglement (UE) N° 537/2014, a la loi du 23 juillet 2016 et aux
ISA telles qu'adoptées pour le Luxembourg par la CSSF permettra toujours de détecter toute
anomalie significative qui pourrait exister. Les anomalies peuvent provenir de fraudes ou résulter
d’erreurs et elles sont considérées comme significatives lorsqu’il est raisonnable de s’attendre a ce
que, individuellement ou collectivement, elles puissent influer sur les décisions économiques que les
utilisateurs des états financiers consolidés prennent en se fondant sur ceux-ci.
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Dans le cadre d’un audit réalisé conformément au Réglement (UE) N° 537/2014, a la loi du 23 juillet
2016 et aux ISA telles qu’adoptées pour le Luxembourg par la CSSF, nous exercons notre jugement
professionnel et faisons preuve d’esprit critique tout au long de cet audit. En outre :

- Nous identifions et évaluons les risques que les états financiers consolidés comportent des
anomalies significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d’erreurs,
concevons et mettons en ceuvre des procédures d’audit en réponse a ces risques, et
réunissons des éléments probants suffisants et appropriés pour fonder notre opinion. Le
risque de non-détection d’'une anomalie significative résultant d’une fraude est plus élevé que
celui d’'une anomalie significative résultant d’une erreur, car la fraude peut impliquer la
collusion, la falsification, les omissions volontaires, les fausses déclarations ou le
contournement du contréle interne ;

- Nous acquérons une compréhension des éléments du contréle interne pertinents pour 'audit
afin de concevoir des procédures d’audit appropriées aux circonstances et non dans le but
d’exprimer une opinion sur l'efficacité du contrdle interne du Groupe;

- Nous apprécions le caractére approprié des méthodes comptables retenues et le caractére
raisonnable des estimations comptables faites par le Conseil d’Administration, de méme que
les informations y afférentes fournies par ce dernier;

- Nous tirons une conclusion quant au caractére approprié de I'utilisation par le Conseil
d’Administration du principe comptable de continuité d’exploitation et, selon les éléments
probants obtenus, quant a I'existence ou non d’'une incertitude significative liée a des
événements ou situations susceptibles de jeter un doute important sur la capacité du Groupe
a poursuivre son exploitation. Si nous concluons a I'existence d’une incertitude significative,
nous sommes tenus d’attirer I'attention des lecteurs de notre rapport sur les informations
fournies dans les états financiers consolidés au sujet de cette incertitude ou, si ces
informations ne sont pas adéquates, d’exprimer une opinion modifiée. Nos conclusions
s’appuient sur les éléments probants obtenus jusqu’a la date de notre rapport. Cependant,
des événements ou situations futurs pourraient amener du Groupe a cesser son exploitation ;

- Nous évaluons la présentation d’ensemble, la forme et le contenu des états financiers
consolidés, y compris les informations fournies dans les notes, et apprécions si les états
financiers consolidés représentent les opérations et événements sous-jacents d’'une maniére
propre a donner une image fidéle.

- Nous obtenons des éléments probants suffisants et appropriés concernant I'information
financiére des entités et activités du Groupe pour exprimer une opinion sur les états
financiers consolidés. Nous sommes responsables de la direction, de la supervision et de la
réalisation de l'audit du Groupe, et assumons I'entiére responsabilité de notre opinion d’audit.

Nous communiquons aux responsables du gouvernement d’entreprise notamment I’étendue et le
calendrier prévu des travaux d’audit et nos constatations importantes, y compris toute déficience
importante du contréle interne que nous aurions relevée au cours de notre audit.

Nous fournissons également aux responsables du gouvernement d’entreprise une déclaration
précisant que nous nous sommes conformés aux régles de déontologie pertinentes concernant
'indépendance et leur communiquons toutes les relations et les autres facteurs qui peuvent
raisonnablement étre considérés comme susceptibles d’avoir des incidences sur notre indépendance
ainsi que « les mesures prises pour éliminer les menaces ou les mesures de sauvegarde

appliquées » s’il y a lieu.
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Parmi les questions communiquées aux responsables du gouvernement d’entreprise, nous
déterminons quelles ont été les plus importantes dans I'audit des états financiers consolidés de la
période considérée : ce sont les questions clés de l'audit. Nous décrivons ces questions dans notre
rapport sauf si des textes [égaux ou réglementaires en empéchent la publication.

Notre responsabilité est d’évaluer si les états financiers consolidés ont été préparés dans tous leurs
aspects significatifs conformément aux exigences énoncées dans le réeglement ESEF.

Rapport sur d'autres obligations légales et réglementaires

Nous avons été désignés en tant que réviseur d’entreprises agréé par 'Assemblée Générale des
Actionnaires en date du 29 avril 2024 et la durée totale de notre mission sans interruption, y compris
les reconductions et les renouvellements précédents, est de 13 ans.

Le rapport de gestion, est en concordance avec les états financiers consolidés et a été établi
conformément aux exigences légales applicables.

La déclaration sur le gouvernement d’entreprise telle que publiée sur le site Internet de la Société
http://www.sword-group.com reléve de la responsabilité du Conseil d’Administration. Les
informations requises par I'article 68ter paragraphe (1) lettres c¢) et d) de la loi modifiée du 19
décembre 2002 concernant le registre de commerce et des sociétés ainsi que la comptabilité et les
comptes annuels des entreprises sont, a la date de ce rapport, en concordance avec les états
financiers et ont été établies conformément aux exigences légales applicables.

Nous confirmons que nous n’avons pas fourni de services autres que d’audit interdits tels que visés
par le Réglement (UE) N° 537/2014 et que nous sommes restés indépendants vis-a-vis de la Société
au cours de laudit.
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Nous avons vérifié la conformité des états financiers consolidés du Groupe au 31 décembre 2024
avec les exigences légales pertinentes énoncées dans le réglement ESEF applicables aux états
financiers consolidés.

Pour le Groupe, il s’agit :

e Des états financiers consolidés préparés dans un format xHTML valide ;
¢ les balises XBRL des états financiers consolidés en utilisant la taxinomie de base et les
régles générales sur les balises spécifiées dans le réglement ESEF.

A notre avis, les états financiers consolidés du Groupe au 31 décembre 2024, identifiés comme
swordgroup-2024-12-31.zip, ont été préparés, dans tous leurs aspects significatifs, conformément
aux exigences énoncées dans le réglement ESEF.

Luxembourg, le 28 mars 2024

Pour Forvis Mazars, Cabinet de révision agréé
5, rue Guillaume J. Kroll
L-1882 LUXEMBOURG

Signed by:

Valuntin (IUPIN

3J9FCH4CC10A9418. .

Valentin Ciudin
Réviseur d’entreprises agréé

134



