PHONE SYSTEMS & NETWORK

AUTORITE
DES MARCHES FINANCIERS

AIXIF

Le présent document de référence a été déposé sadpréAutorité des Marchés Financiers le 14 mai
2007, en application de I'article 212-13 du reglethgénéral de I'Autorité des marchés financierpadlrra
étre utilisé a I'appui d'une opération financieréil sest complété par une note d'opération visée par
I'Autorité des Marchés Financiers.

Sont inclus par référence dans le présent docunhenéférence les comptes sociaux au 31 décembge 200
et le rapport du commissaire aux comptes portaniesicomptes tels que présenté en page 61 du dodum
de référence déposé aupres de 'AMF le 12 avrile2€8us le numéro

Sont inclus par référence dans le présent docunhenéférence les comptes sociaux au 31 décembre 200
et le rapport du commissaire aux comptes portanfesicomptes tels que présenté en page 52 du datum
de référence déposé aupres de 'AMF le 29 juil@gd®2sous le numéro D.05-1047.
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« A ma connaissance, et aprés avoir pris toutesuressaisonnables a cet effet, les données du prése
document sont conformes a la réalité ; elles compeat toutes les informations nécessaires aux
investisseurs pour fonder leur jugement sur le ipaime, I'activité, la situation financiére, lesgdltats et

les perspectives de la société, elles ne compaqguasid’omission de nature a en altérer la portée »

J'ai obtenu des contr6leurs légaux des comptesleitee de fin de travaux dans laquelle ils indigtien
avoir procédé conformément a la doctrine et auxnmes professionnelles applicables en France, a la
vérification des informations portant sur la sitigat financiere et les comptes donnés dans le ptésen
document de référence ainsi qu’a la lecture d’ertisderdu document de référence.

Les informations financieres historiques présentdass le document de référence ont fait I'objet de
rapports des contrdleurs légaux. »
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Juin et Décembre 2006 Extension du partenariat avec Méditel a des op@imtie marketing et de
promotion en France
Septembre 2006 : Lancement d’'une nouvelle version de I'offre télétiques IP Cash.
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Risques liés a une insuffisance d’autofinancement patisfaire la politique de croissance
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Nous vous proposons de modifier I'article 16 desuss ainsi qu'il suit :
C 0 -0 -
Les actionnaires peuvent adresser, dans les conditiixées par les lois et reglements, leur
formule de procuration et de vote par correspon@aocgncernant toute assemblée générale,
soit sous forme papier, soit par télétransmissiomme indiqué sur I'avis de réunion et 'avis
de convocation publié au BALO. La formule de pration ou de vote par correspondance

peut étre recue par la société jusqu'a 15 heuresu@ de Paris), la veille de I'assemblée
générale.
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Mesdames, Messieurs les actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confaievptre assemblée générale, nous vous présentdres n
rapport relatif & I'exercice clos le 31 décembre®Gur :

- le controle des comptes annuels de la sociéteNFHEY STEMS & NETWORK tels qu'ils sont
joints au présent rapport ;

- lajustification de nos appréciations ;

- les vérifications spécifiques et les informatigmévues par la loi.

Les comptes annuels ont été arrétés par le catiadiinistration. Il nous appartient, sur la basendtre audit,
d'exprimer une opinion sur ces comptes.

l. OPINION SUR LES COMPTES ANNUELS

Nous avons effectué notre audit selon les normefegsionnelles applicables en France ; ces normes
requiérent la mise en ceuvre de diligences perntettahtenir l'assurance raisonnable que les comptes
annuels ne comportent pas d'anomalies significatiian audit consiste a examiner, par sondages, les
éléments probants justifiant les données contetiaes ces comptes. Il consiste également a appiésier
principes comptables suivis et les estimations itgives retenues pour l'arrété des comptes et a
apprécier leur présentation d'ensemble. Nous estimae nos contréles fournissent une base raistnab
a l'opinion exprimée ci-aprés.

Nous certifions que les comptes annuels sont, gardedes regles et principes comptables frangais,

réguliers et sinceres et donnent une image fidéledultat des opérations de I'exercice écoulé qires
de la situation financiére et du patrimoine dedei&té a la fin de cet exercice.

Il JUSTIFICATIONS DES APPRECIATIONS

En application des dispositions de l'article L.828u Code de commerce relatives a la justificatiemos
appréciations, nous vous informons que les appréctauxquelles nous avons procédé ont portésur |
caractére approprié des principes comptables agjdjcsur la présentation d’ensemble des comptsscpia
sur le caractére raisonnable des estimations gigtiifes retenues.

Les appréciations ainsi portées s'inscrivent densaldre de notre démarche d’audit des comptes Bnpnue
pris dans leur ensemble, et ont donc contribué fartaation de notre opinion exprimée dans la preeié
partie de ce rapport.

Ill.  VERIFICATIONS ET INFORMATIONS SPECIFIQUES
Nous avons également procédé, conformément auresprofessionnelles applicables en France, aux

vérifications spécifiques prévues par la loi.

Nous n'avons pas d'observation a formuler sur :
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- la sincérité et la concordance avec les comptesasies informations données dans le rapport de
gestion du conseil d’'administration et dans lesudoents adressés aux actionnaires sur la situation
financiére et les comptes annuels ;

- la sincérité des informations données dans le mapg® gestion relatives aux rémunérations et
avantages versés aux mandataires sociaux concaimasqu’aux engagements consentis en leur
faveur a I'occasion de la prise, de la cessatiodlwghangement de fonctions ou postérieurement a
celles-ci.

En application de la loi, nous nous sommes asgjuédes diverses informations relatives a l'idérdiés
détenteurs du capital ou des droits de vote votigstércommuniquées dans le rapport de gestion.

Fait a Paris, le 27 avril 2007

Yves CANAC
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Mesdames, Messieurs les actionnaires,

En notre qualité de commissaire aux comptes de suiciété, nous devons vous présenter un rappddssu
conventions et engagements réglementés dont noas &t avisés. Il n'entre pas dans notre misson d
rechercher l'existence éventuelle de tels convesi engagements.

Nous vous informons qu'il ne nous a été donnédiaiscune convention ni d’aucun engagement sourwis au

dispositions de l'article L. 225-38 du Code de carua.

Fait a Paris, le 27 avril 2007

Yves CANAC
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Mesdames, Messieurs les actionnaires,

En notre qualité de commissaire aux comptes dedett® PHONE SYSTEMS & NETWORK et en application
des dispositions de l'article L.225-235 du Codecdmmerce, nous vous présentons notre rapport sappeort
établi par le Président de votre société confornménagix dispositions de l'article L.225-37 du Code d
commerce au titre de I'exercice clos le 31 décer2bs.

Il appartient au Président de rendre compte, dansrapport, notamment des conditions de préparaiton
d’organisation des travaux du conseil d'adminigtraiet des procédures de contréle interne misgdame au
sein de la société.

Il nous appartient de vous communiquer les obsemnstqu’'appellent de notre part les informationssiée
rapport du Président, concernant les procédurendidle interne relatives a I'élaboration et aitément de
I'information comptable et financiere.

Nous avons effectué nos travaux selon la doctninéepsionnelle applicable en France. Celle-ci redqua mise
en ceuvre de diligences destinées a apprécierdériéndes informations données dans le rappoRrésident
concernant les procédures de contréle interneivetata I'élaboration et au traitement de [l'inforioat
comptable et financiére. Ces diligences consistetdmment a :

- prendre connaissance des objectifs et de I'orgamimsgénérale du contrdle interne, ainsi que des
procédures de contrdle interne relatives a I'élaton et au traitement de Il'information
comptable et financiére, présentés dans le rapjpoPrésident ;

- prendre connaissance des travaux sous-tendamfdéesations ainsi données dans le rapport.

Sur la base de ces travaux, nous n'avons pas diaigm a formuler sur les informations donnéesceonant
les procédures de contrdle interne de la socidadivies a I'élaboration et au traitement de linfation

comptable et financiére, contenues dans le raghoRrésident du conseil d’administration, établapplication
des dispositions du dernier alinéa de l'articl25-37 du Code de commerce.

Fait a Paris, le 27 avril 2007

Yves CANAC
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Aucun bénéficiaire n’a levé son option en 2006.
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Date de Opération Nombre  Montant nominal Prime Montants Nombre Valeur
réalisation d’'actions  de l'augmentation globale successifs du cumulé nominale
émises de capital d’émission/ capital d’actions des
d’apport actions
Constitution 1.000 100.000F 100.000F 100  100,00F
11/12/1997 Augmentation de capital
- en numéraire 9.132 913.200F 1.283.200F 1.013.200F 10.132  100,00F
en nature 33.234 3.323.400F 4.336.600F 43.366 100,00F
Division du nominal par 10 4.336.600F 433.660 10,00F
17/02/1998 Augmentation de capital par 22.800 228.000F 2.471.976F 4.564.600F 456.460 10,00F
apport en numéraire
9/04/1998  Division du nominal par 2 4.564.600F 912.920 5,00F
27/04/1998 Augmentation de capital par 400.000 2.000.000F 38.000.000F 6.564.600F 1.312.920 5,00F
apport en numéraire
21/12/2000 Augmentation de capital par 729.400 554.344€ 5.499.676€ 1.552.163,20€ 2.042.320 0,76€
incorporation d’une créance de
la société STARTEC GLOBAL
COMMUNICATION
CORPORATION et
Versements en numéraire
30/09/2002 Réduction du capital social de (1.511.316,80¢€) 40.846,40€  2.042.320 0,02€
la société par diminution de la
valeur nominale des actions
11/10/2002 Augmentation du capital par la 18.380.880 367.617,60€ 408.464€ 20.423.200 0,02€
création et émission avec droit
préférentiel de souscription
d’actions
15/11/2002 Regroupement des actions (16 408.464€ 1.276.450 0,32€
pour une)
06/09/2006 Augmentation du capital par la 1.185.275 3.555.825€ 3.176.537€ 787.752€ 2.461.725 0,32€
création et émission avec droit
préférentiel de souscription
d’actions
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