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RAPPORT DU REVISEUR D'ENTREPRISES AGREE 

Rapport sur ('audit des etats financiers consolides 

Opinion 

Nous avons effectue ('audit des etats financiers consolides de Sword Group S.E. et de ses filiales (le 
"Groupe") comprenant l'etat de la situation financiere consolidee au 31 decembre 2024 ainsi que l'etat 
du resultat global consolide, l'etat consolide des variations dans les capitaux propres et le tableau 
consolide des flux de tresorerie pour l'exercice clos a cette date, et les notes aux etats financiers 
consolides, incluant un résumé des principales methodes comptables. 

A notre avis, les etats financiers consolides ci-joints donnent une image fidele de la situation 
financiere consolidee du Groupe au 31 decembre 2024, ainsi que de sa performance financiere 
consolidee et de ses flux de tresorerie consolides pour l'exercice clos a cette date, conformement aux 
Normes Internationales d'Information Financiere (IFRS) telles qu'adoptees par ('Union Europeenne. 

Fondement de ('opinion 

Nous avons effectue notre audit en conformite avec le Reglement (UE) N° 537/2014, la loi du 23 
juillet 2016 relative a la profession de ('audit (la « loi du 23 juillet 2016 D) et les normes internationales 
d'audit ("ISA") telles qu'adoptees pour le Luxembourg par la Commission de Surveillance du Secteur 
Financier ("CSSF"). Les responsabilites qui nous incombent en vertu du reglement (UE) N° 537/2014, 
de la loi du 23 juillet 2016 et des normes ISA telles qu'adoptees pour le Luxembourg par la CSSF 
sont plus amplement decrites dans la section « Responsabilites du reviseur d'entreprises agree pour 
('audit des etats financiers consolides » du present rapport. Nous sommes egalement independants 
du Groupe conformement au code international de deontologie des professionnels comptables, y 
compris les normes internationales d'independance, publie par le Comite des normes internationales 
d'ethique pour les comptables (Code de l'IESBA) tel qu'adopte pour le Luxembourg par la CSSF ainsi 
qu'aux regles de deontologie qui s'appliquent a ('audit des etats financiers consolides et nous nous 
sommes acquittes des autres responsabilites ethiques qui nous incombent selon ces regles. Nous 
estimons que les elements probants que nous avons recueillis sont suffisants et appropries pour 
fonder notre opinion d'audit. 
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Paragraphe d'observation 

Nous attirons votre attention sur la note 36 Actions propres des etats financiers consolides 06 it est 
mentionne que 66 397 actions propres acquises en 2023 dans le cadre de la reduction de capital ont 
ete revendues et qu'aucune action propre n'a ete annulee au cours de l'annee 2024. 

Notre opinion n'est pas modifiee a cet egard. 

Questions cies de l'audit 

Les questions cies de l'audit sont les questions qui, selon notre jugement professionnel, ont ete les 
plus importantes dans l'audit des etats financiers consolides de la periode consideree. Ces questions 
ont ete traitees dans le contexte de notre audit des etats financiers consolides 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 ete Reponses apportees au point identifie 
identifiee comme question cies de l'audit 

Depreciation du goodwill 

Au 31 decembre 2024, le goodwill s'eleve a une 
valeur nette de KEUR 79 535. Dans le 
referentiel IFRS tels qu'adopte par l'UE, la 
Societe doit proceder a un test de depreciation 
du goodwill sur une periodicite au moins 
annuelle. Les tests de depreciation sont 
significatifs pour notre audit, etant donne la 
complexite du processus d'evaluation et le 
jugement ainsi que les hypotheses retenues qui 
sont sujets aux developpements economiques 
et aux futures conditions d'activites. 

Nous avons remis en cause la projection des 
cash flows inclus dans les tests de depreciation 
du goodwill annuels en considerant le caractere 
raisonnable des projections faites par le passé. 
Pour notre audit, nous avons de plus revu de 
maniere critique et teste les hypotheses cies, 
les methodologies, le coat moyen pondere du 
capital et autres donnees utilisees, emises par 
la direction, pour les comparer a des donnees 
externes et historiques, telles qu'attentes de 
croissance de marche externes. Nous avons 
procede a une analyse de la sensibilite dans le 
modele d'evaluation utilise par le groupe. 
Notre departement d'expertise en evaluation 
a ete integre au sein de l'equipe d'audit pour 
nous assister dans la realisation de ces 
procedures. Nous nous sommes concentres sur 
la sensibilite de la marge disponible dans les 
unites generatrices de cash, evaluant si une 
potentielle variation raisonnable dans les 
hypotheses peut entrainer la valeur nette 
comptable a etre superieure a la valeur estimee. 
Nous avons evalue le caractere raisonnable des 
estimations faites par le conseil d'administration 
par le passé. 
Nous avons egalement evalue le caractere 
adequat des informations reprises en annexe 
14.3 des etats financiers consolides. 

Observations cle communiquees aux Nos travaux en relation avec la question cle ci-

 

personnes en charge de la gouvernance dessus ne donnent pas lieu a des commentaires 
de notre part. 
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Raisons pour laquelle une question a ete 
identifiee comme question cies de ('audit 

Reponses apportees au point identifie 

Reconnaissance du chiffre d'affaires  

Ainsi que detaille en note 7 dans les annexes 
aux etats financiers consolides, le groupe vend 
ses services a differents clients et opere dans 
differents secteurs d'activites et secteurs 
geographiques. 
Les normes internationales d'audit requierent 
d'un auditeur qu'il presume un risque de fraude 
dans la reconnaissance du chiffre d'affaires lors 
de revaluation initiale du risque d'une erreur 
significative. 
Une proportion des revenus du groupe est 
generee via des contrats importants et 
complexes qui implique revaluation des 
conditions dans lesquelles le transfert des 
risques et benefices a l'acheteur est effectue, 
afin d'evaluer si les produits et les charges sont 
a reconnaitre dans la periode courante. 

Nos procedures incluent parmi d'autres, 
revaluation de la methode de reconnaissance 
du chiffre d'affaires pour les contrats complexes. 
Au travers des travaux effectues par des 
auditeurs des filiales, nous avons tests la 
conception et refficacite des contr0les mis en 
place par la direction en lien avec ('analyse de la 
reconnaissance des revenus et ('identification 
de clauses de contrat inhabituelles. 
Nous avons realise des procedures incluant le 
test sur base d'echantillon de la documentation 
identifiant la livraison de licences ou de 
services, y inclus des contrats et de la 
correspondance avec des tiers, pour determiner 
le caractere correcte et complet de la 
reconnaissance du chiffre d'affaires. 
Nous avons evalue le caractere approprie des 
estimations faites par la direction par rapport 
aux travaux en cours. 

Observations cle communiquees aux Nos travaux en relation avec la question cle ci-

 

personnes en charge de la gouvernance dessus ne donnent pas lieu a des commentaires 
de notre part. 

Raisons pour laquelle une question a ete 
identifiee comme question cies de ('audit 

Reponses apportees au point identifie 

Engagements de rachat de titres detenus par 
des co-investisseurs  

Ainsi que detaille en note 25 des annexes aux 
etats financiers consolides, les engagements de 
rachat de titres detenus par des co-
investisseurs s'elevent a une valeur nette de 
KEUR 39 785 au 31 decembre 2024. 
Nous avons considers que revaluation de la 
dette est significative pour notre audit, etant 
donne ('impact tres important de cette dette sur 
le total des dettes du groupe et sur le degre de 
jugement qu'implique revaluation de cette base, 
dont la valeur est estimee sur base de la 
realisation d'objectifs futurs. 

Nos procedures incluent parmi d'autres, 
revaluation de la methode des differents 
engagements de rachat de titres detenus par 
des co-investisseurs mis en place. 
Nous avons realise des procedures incluant la 
reconciliation des donnees historiques, de 
revolution de ces donnees a moyen terme, la 
raisonnabilite des hypotheses repris par le 
Conseil d'Administration. Nous avons realise 
des procedures relatives a ('existence des 
dettes via confirmation directe avec certains 
participations ou reconciliation aux contrats 
avec certains participants. 
Nous avons evalue le caractere approprie des 
estimations faites par la direction. 

Observations cle communiquees aux Nos travaux en relation avec la question cle ci-

 

personnes en charge de la gouvernance dessus ne donnent pas lieu a des commentaires 
de notre part. 
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Autres informations 

La responsabilite des autres informations incombe au Conseil d'Administration. Les autres 
informations se composent des informations presentees dans le rapport annuel consolide incluant le 
rapport de gestion consolide et de la declaration sur le gouvernement d'entreprise mais ne 
comprennent pas les etats financiers consolides et notre rapport de reviseur d'entreprises agree sur 
ces etats financiers consolides. 

Notre opinion sur les etats financiers consolides ne s'etend pas aux autres informations et nous 
n'exprimons aucune forme d'assurance sur ces informations. 

En ce qui concerne notre audit des etats financiers consolides, notre responsabilite consiste a lire les 
autres informations et, ce faisant, a apprecier s'il existe une incoherence significative entre celles-ci et 
les etats financiers consolides ou la connaissance que nous avons acquise au cours de ('audit, ou 
encore si les autres informations semblent autrement comporter une anomalie significative. Si, a la 
lumiere des travaux que nous avons effectues, nous concluons a la presence d'une anomalie 
significative dans les autres informations, nous sommes tenus de signaler ce fait. Nous n'avons rien 
signaler a cet egard. 

Responsabilites du Conseil d'Administration pour les etats financiers consolides 

Le Conseil d'Administration est responsable de l'etablissement et de la presentation fidele des etats 
financiers consolides conformement aux IFRS telles qu'adoptees par ('Union Europeenne ainsi que 
du contrOle interne qu'il considere comme necessaire pour permettre l'etablissement d'etats 
financiers consolides ne comportant pas d'anomalies significatives, que celles-ci proviennent de 
fraudes ou resultent d'erreurs. 

Lors de l'etablissement des etats financiers consolides, c'est au Conseil d'Administration qu'il 
incombe d'evaluer la capacite du Groupe a poursuivre son exploitation, de communiquer, le cas 
echeant, les questions relatives a la continuite d'exploitation et d'appliquer le principe comptable de 
continuite d'exploitation, sauf si le Conseil d'Administration a ('intention de liquider le Groupe ou de 
cesser son activite ou si aucune autre solution realiste ne s'offre a lui. 

Le Conseil d'Administration est responsable de la presentation et de la realisation des etats financiers 
consolides conformement aux exigences enoncees dans le reglement delegue (UE) 2019/815 sur le 
format electronique unique europeen (« reglement ESEF D). 

Responsabilites du reviseur d'entreprises agree pour ('audit des etats financiers consolides 

Nos objectifs sont d'obtenir ('assurance raisonnable que les etats financiers consolides pris dans leur 
ensemble ne comportent pas d'anomalies significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou 
resultent d'erreurs, et de delivrer un rapport du reviseur d'entreprises agree contenant notre opinion. 
L'assurance raisonnable correspond a un niveau eleve d'assurance, qui ne garantit toutefois pas 
qu'un audit realise conformement au Reglement (UE) N° 537/2014, a la loi du 23 juillet 2016 et aux 
ISA telles qu'adoptees pour le Luxembourg par la CSSF permettra toujours de detecter toute 
anomalie significative qui pourrait exister. Les anomalies peuvent provenir de fraudes ou resulter 
d'erreurs et elles sont considerees comme significatives lorsqu'il est raisonnable de s'attendre a ce 
que, individuellement ou collectivement, elles puissent influer sur les decisions economiques que les 
utilisateurs des etats financiers consolides prennent en se fondant sur ceux-ci. 
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Dans le cadre d'un audit realise conformement au Reglement (UE) N° 537/2014, a la loi du 23 juillet 
2016 et aux ISA telles qu'adoptees 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 evaluons les risques que les etats financiers consolides comportent des 
anomalies significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou resultent d'erreurs, 
concevons et mettons en ceuvre des procedures d'audit en reponse a ces risques, et 
reunissons des elements probants suffisants et appropries pour fonder notre opinion. Le 
risque de non-detection d'une anomalie significative resultant d'une fraude est plus eleve que 
celui d'une anomalie significative resultant d'une erreur, car la fraude peut impliquer la 
collusion, la falsification, les omissions volontaires, les fausses declarations ou le 
contournement du contrOle interne ; 

Nous acquerons une comprehension des elements du contrOle interne pertinents pour l'audit 
afin de concevoir des procedures d'audit appropriees aux circonstances et non dans le but 
d'exprimer une opinion sur l'efficacite du contrOle interne du Groupe; 

Nous apprecions le caractere approprie des methodes comptables retenues et le caractere 
raisonnable des estimations comptables faites par le Conseil d'Administration, de meme que 
les informations y afferentes fournies par ce dernier; 

Nous tirons une conclusion quant au caractere approprie de ('utilisation par le Conseil 
d'Administration du principe comptable de continuite d'exploitation et, selon les elements 
probants obtenus, quant l'existence ou non d'une incertitude significative Hee a des 
evenements ou situations susceptibles de jeter un doute important sur la capacite du Groupe 
a poursuivre son exploitation. Si nous concluons a l'existence d'une incertitude significative, 
nous sommes tenus d'attirer ('attention des lecteurs de notre rapport sur les informations 
fournies dans les etats financiers consolides au sujet de cette incertitude ou, si ces 
informations ne sont pas adequates, d'exprimer une opinion modifiee. Nos conclusions 
s'appuient sur les elements probants obtenus jusqu'a la date de notre rapport. Cependant, 
des evenements ou situations futurs pourraient amener du Groupe a cesser son exploitation ; 

Nous evaluons la presentation d'ensemble, la forme et le contenu des etats financiers 
consolides, y compris les informations fournies dans les notes, et apprecions si les etats 
financiers consolides representent les operations et evenements sous-jacents d'une maniere 
propre a donner une image fidele. 

Nous obtenons des elements probants suffisants et appropries concernant ('information 
financiere des entites et activites du Groupe pour exprimer une opinion sur les etats 
financiers consolides. Nous sommes responsables de la direction, de la supervision et de la 
realisation de l'audit du Groupe, et assumons l'entiere responsabilite de notre opinion d'audit. 

Nous communiquons aux responsables du gouvernement d'entreprise notamment l'etendue et le 
calendrier prevu des travaux d'audit et nos constatations importantes, y compris toute deficience 
importante du contrOle interne que nous aurions relevee au cours de notre audit. 

Nous fournissons egalement aux responsables du gouvernement d'entreprise une declaration 
precisant que nous nous sommes conformes aux regles de deontologie pertinentes concernant 
l'independance et leur communiquons toutes les relations et les autres facteurs qui peuvent 
raisonnablement etre consideres comme susceptibles d'avoir des incidences sur notre independance 
ainsi que « les mesures prises pour eliminer les menaces ou les mesures de sauvegarde 
appliquees » s'il y a lieu. 

132 



Docusign Envelope ID: 3DC536E3-0978-4679-8BDD-2E2877AD731A 

forws 
mazars 

Parmi les questions communiquees aux responsables du gouvernement d'entreprise, nous 
determinons quelles ont ete les plus importantes dans ('audit des etats financiers consolides de la 
periode consideree : ce sont les questions cies de ('audit. Nous decrivons ces questions dans notre 
rapport sauf si des textes legaux ou reglementaires en empechent la publication. 

Notre responsabilite est d'evaluer si les etats financiers consolides ont ete prepares dans tous leurs 
aspects significatifs conformement aux exigences enoncees dans le reglement ESEF. 

Rapport sur d'autres obligations legales et reglementaires 

Nous avons ete designes en tant que reviseur d'entreprises agree par l'Assemblee Generale des 
Actionnaires en date du 29 avril 2024 et la duree totale de notre mission sans interruption, y compris 
les reconductions et les renouvellements precedents, est de 13 ans. 

Le rapport de gestion, est en concordance avec les etats financiers consolides et a ete etabli 
conformement aux exigences legales applicables. 

La declaration sur le gouvernement d'entreprise telle que publiee sur le site Internet de la Societe 
http://www.sword-oroup.com  releve de la responsabilite du Conseil d'Administration. Les 
informations requises par ('article 68ter paragraphe (1) lettres c) et d) de la loi modifiee du 19 
decembre 2002 concernant le registre de commerce et des societes ainsi que la comptabilite et les 
comptes annuels des entreprises sont, a la date de ce rapport, en concordance avec les etats 
financiers et ont ete etablies conformement aux exigences legales applicables. 

Nous confirmons que nous n'avons pas fourni de services autres que d'audit interdits tels que vises 
par le Reglement (UE) N° 537/2014 et que nous sommes restes independants vis-à-vis de la Societe 
au cours de ('audit. 
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Nous avons verifie la conformite des etats financiers consolides du Groupe au 31 decembre 2024 
avec les exigences legales pertinentes enoncees dans le reglement ESEF applicables aux etats 
financiers consolides. 

Pour le Groupe, it s'agit : 

• Des etats financiers consolides prepares dans un format xHTML valide ; 
• les balises XBRL des etats financiers consolides en utilisant la taxinomie de base et les 

regles generales sur les balises specifiees dans le reglement ESEF. 

A notre avis, les etats financiers consolides du Groupe au 31 decembre 2024, identifies comme 
swordgroup-2024-12-31.zip, ont ete prepares, dans tous leurs aspects significatifs, conformement 
aux exigences enoncees dans le reglement ESEF. 

Luxembourg, le 28 mars 2024 

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

Signed by: 

V ttuAlik, OUVIN 
39FC54CC10A9418. 

Valentin Ciudin 
Reviseur d'entreprises agree 
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