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ELEMENTS-CLES DE L'OFFRE

Initiateur

MERSEN (anciennement Le Carbone Lorraine), soc&tényme ay
capital de 39.290.818 euros, dont le siége sosiabitué Immeuble L3
Fayette, 2/3 place des Vosges 92400 Courbevoie,atnoulée au

Registre du Commerce et des Sociétés de Nantenelsanuméro 572

060 333, et dont les actions sont admises aux reigots sur le march
Euronext Paris sous le code ISIN FR0O000039620- @RLInitiateur »
ou la «Saociété»).

1
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Nature de I'Offre

Une offre publique d’échange diifige (I'« Offre ») portant sur les bon
de souscription et/ou d'acquisition d’actions remmtsables émis p3
MERSEN le 22 novembre 2007 (code ISIN FR0010530{/@5)«BSAR
2007»), apportés en échange de bons de souscription étcquisition
d'actions remboursables MERSEN a émettre (BSAR 2010»).
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Motifs de I'Offre

L'Offre s’inscrit dans le cadreedl'optimisation de la politique d
motivation et de fidélisation des managers de lEée.

Le cours de bourse de la Société a connu une fomtese depuis

novembre 2007, date de I'émission des BSAR 2003 éé en effe
affecté par la crise économique et financiére, amaigré la bonne
résistance des résultats de la Société notammettéasé par une marg

d'EBITDA sur chiffre d'affaires de 14% atteinte 2009, soit le méme

niveau qu'en 2007. Le cours de bourse actuel ast &ies inférieur at
prix d'exercice des BSAR 2007. De ce fait, les BS&R7 ne remplisser
plus leur fonction de motivation du management ‘@icidation a la
création de valeur.

Dans ce contexte, la Société a décidé d'offrir poxteurs des BSAR
2007, de maniére irrévocable, la possibilité d'égea leurs BSAR 2007
contre des BSAR 2010, a raison, de maniére aligmatle cing (5)
BSAR 2007 contre deux (2) BSAR 2010 ou (1) BSAR 2@@mplété
d’une soulte de 1,50 euro contre un (1) BSAR 2010.

Les termes de I'Offre ont été attestés par un éxgpgrdépendant pou
s'assurer de I'équilibre financier et son équité.
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Termes de 'Offre

Les porteurs de BSAR 2007 aulapibssibilité de maniéere alternative

- d'échanger cinq (5) BSAR 2007 contre deux (2) BS2®R.0
dans le cadre de la branche échange (ci-aprésBlanche
Echange »);

- déchanger un (1) BSAR 2007 complété d’'une soulielch0
euro (la «Soulte ») contre un (1) BSAR 2010 dans le cadre d
branche mixte (ci aprées laBranche Mixte »).

Il est précisé que les porteurs de BSAR 2007 poticombiner comme
ils I'entendent I'apport d'une partie de leurs BSZR07 a la Branch
Echange et I'apport d’une autre partie a la Braridhee.

L'Offre a pour objet de permettre d’échanger lesABS2007 contre de
titres de méme nature, les BSAR 2010, ayant ungexercice inférieur
(40,50 euros pour les BSAR 2010 contre 58,49 epms les BSAR
2007) et une maturité étendue (2017 pour les BSAR)Zontre 2012
pour les BSAR 2007).

e la
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Nombre de BSAR 2007 susceptiblesAu 20 mai 2010, 114.000 BSAR 2007 pouvant donrear & la créatior

d'étre apportés a I'Offre

de 123.120 actions nouvelles de la Société en ceserdice de
l'intégralité des BSAR 2007 (soit 0,63% du capitatpient encore e
circulation. Les BSAR 2007 non apportés a I'Offesteront cessibles
admis aux négociations sur le marché Euronext Pasgu’'au 30
novembre 2012.

ot
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Intention des principaux porteurs de Six porteurs de BSAR 2007, membres du conseil deeslance de la

BSAR 2007

Société, représentant collectivement 37.000 BSAR72€bit 32,5% du
nombre total de BSAR 2007 ont fait part de leutentions d’apporte
leurs titres & I'Offre.

Principaux facteurs de risques liés a Les principaux facteurs de risques liés a I'Offratdes suivants :

I'Offre

- Le prix de marché des BSAR 2010 pourrait diminugrcas de
baisse substantielle du cours des actions de &tSoc

- Possibles maodifications des modalités des BSAR 2010
- Restrictions a la libre négociabilité des BSAR 2010

- Absence de marché pour les BSAR 2010

- Risque de perte de l'investissement en BSAR 2010

Les principaux facteurs de risques liés a I'Offoatsdétaillés a la sectig
1.2.6 du présent projet de note d’'information.

Attestation d’équité

Le cabinet Associés en Finaacété nommé le 26 février 2010 par
Société en tant qu’'expert indépendant conformémadarticle 261-1 | du

Réeglement général de I'AMF afin d’'attester du c@nmac équitable de

I'Offre; il a conclu au caractére équitable de F@fpour les actionnaire
de la Société et les porteurs de BSAR 2007.

a

(2]

Avis motivé du conseil
surveillance de la Société

de «Le conseil de surveillance de la Société au vprdjet d'offre publique

d’échange simplifiée visant les BSAR 2007 émislgpaBociété dans ¢
cadre d'un ensemble d'opérations financiéres désrit{ci-aprés I'«
Opération »), a pris connaissance (i) des élémal@ppréciation des
parités d'échange pour les BSAR 2007 préparés paaoOCorporate
Finance ainsi que (ii) du rapport de I'expert inddmglant, le cabine
Associés en Finances, préparé au titre des dispasitde I'article 261-1
du Réglement général de 'AMF.

Le conseil de surveillance a pris acte que les @@t financiéres de
I'Opération ont été jugées équitables par I'expadépendant.

Pour éviter tout conflit d’'intérét, Hervé Couffiuggére que seuls le
membres du conseil de Surveillance non titulairesB6AR 2007 et n
pouvant pas de ce fait participer a I'opération chénge, émettent leu
avis, ce qui est accepté par I'ensemble des memtluesonseil de
surveillance.

A la lumiere des éléments qui précédent, les mesnthoe conseil de
surveillance non titulaires de BSAR 2007 décidedmeéttre un avis
favorable sur le projet d'offre publique d'échangamplifiée et plus
généralement sur I'Opération dont il juge les cdiwtis équitables e
considére qu’elles sont conformes tant aux intépétpres de la Sociét
gu’a ceux de ses salariés et actionnaires.

En conséquence, le conseil de surveillance patefinédiaire de se
membres non titulaires de BSAR 2007 a décidé denmemander aux
porteurs de BSAR 2007 de la Société d'apportersldiires a I'offre
publique d’'échange simplifiée.

Les membres du conseil de surveillance titulaires BISAR 2007
conformément aux dispositions de l'article 231-19REglement généra
de I'Autorité des marchés financiers font part dmur$ intentions
d'apporter leurs BSAR 2007 a I'offre publique dagule simplifiée »
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Principales caractéristiques des BSAR 2010 remis @é&thange des BSAR 2007

Code ISIN

FR0010902510
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Nombre maximum de BSAR 2010 114.000 BSAR 2010 pouvant donner lieu a la créatam nombre
pouvant étre émis (dans I'hypothése maximum de 114.000 actions nouvelles de la Sodisté 0,58% du
ou la totalité des BSAR 2007 était capital au 28 février 2010)

apportée a I'Offre) :

Prix d'exercice 40,50 eurbs
Parité d'exercice Sous réserve d'ajustements élentun BSAR donne le droit @

souscrire a et/ou d’acquérir, au choix de la Sécide action nouvelle ou
existante de la Société.

D

Durée 7 ans

Période d'incessibilité du 16 juillet 2010 jusqu'au 16 juillet 2012 incluspus réserve des
exceptions prévues au paragraphe 1.3.1.10.

Période d'exercice Du 17 juillet 2012 jusqu’au diigt 2017 inclus.

Remboursement des BSAR 2010 a A l'issue d'une période de deux (2) ans débutantdejuillet 2010, la
I'initiative de la Société Société pourra procéder a son seul gré au remboargeanticipé de tout
ou partie des BSAR restant en circulation au pnikaire de 0,0Jeuro ; si
la moyenne pondérée par les volumes de transadgobaction sur le
marché Euronext Paris sur les dix séances de bparsei les vingt qui
précedent la date de publication de I'avis de ramgEment anticipé, degs
produits (i) des cours de cléture de I'action sumarché Euronext Parjs
et (ii) de la parité d’exercice en vigueur lors ditss séances de bourse,
excede 66,00 euros, soit 163% du prix d’exercicBEAR.

Nombre d'actions susceptibles d'étreSous réserve d'ajustements éventuels, 114.000 donneraien

émises par exercice des BSAR 2010lieu a I'émission de 114.000 actions représentéb% du capital et de
droits de vote de la Société sur la base du nouxfilaions composant |
capital social au 28 février 2010.

D

Rachat des BSAR 2010 au gré de laLa Société se réserve le droit de procéder a toment a des rachats en

Société bourse ou hors bourse ou a des offres publiquetat'@u d'échange de
BSAR.
Cotation des BSAR 2010 Les BSAR 2010 feront l'objtine demande d'admission gux

négociations sur le marché Euronext Paris. La iootates BSAR 201(
est prévue le 17 juillet 2012 sous le numéro deed8tN FR0010902510}

Aucune demande de cotation sur un autre marchéeresagée.

Forme des BSAR 2010 Forme nominative ou au porgeucompter de leur admission alx
négociations sur le marché Euronext Paris.

Cotation des actions provenant d&es actions nouvelles émises sur exercice de BSHR #eront I'objet de
I'exercice des BSAR 2010 demandes périodiques d'admission aux négociatiams les marché
Euronext Paris.

Représentation des porteurs de Les porteurs de BSAR 2010 seront réunis dans umeenn@asse.
BSAR 2010

! Soit 50,5% de prime, sur la base d’'un cours m@geTéré des volumes sur 40 jours au 19 mai 20 BB & euros.
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CALENDRIER INDICATIF

Calendrier indicatif de I'Offre

20 mai 2010 - Assemblée Générale
- Réunion du conseil de surveillance approuvaptitecipe de I'Offre

- Réunion du directoire décidant I'Offre

21 mai 2010 - Dépobt aupres de 'AMF du projet deerdlinformation relative a I'Offre
- Publication par 'AMF des principales caractégses de I'Offre

- Mise en ligne sur le site Internet de la Socthiéprésent projet de note d’'information et djun
communiqué de presse

—

25 mai 2010 Publication d’'un communiqué de presseportant les principaux éléments du présent pdse
note d’information et précisant les modalités dsama disposition de celui-ci dans un jourpal
financier de diffusion nationale

10 juin 2010 - Déclaration de conformité de I'Offer 'AMF

- Dépdt auprés de 'AMF du documentAutres informations relatives aux caractéristiguye
notamment juridiques, financieres et comptable MERSEN »

11 juin 2010 Publication d’'un communiqué de pressgela mise a disposition de la note d'informatairdes
autres informations relatives aux caractéristiguestamment juridiques, financiéres |et
comptables de MERSEN.

15 juin 2010 Ouverture de I'Offre

6 juillet 2010 Clbture de I'Offre

13 juillet 2010 Avis de résultat de I'Offre diffupéar 'AMF et NYSE Euronext Paris S.A.
16 juillet 2010 Reglement livraison des BSAR 2010
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1 PRESENTATION DE L'OFFRE PUBLIQUE D'ECHANGE SIMPLIFI EE

En application du Titre Il du Livre Il et plus geulierement des articles 233-1 et suivants dul&agnt Général de
I'AMF, la société MERSEN (anciennement Le Carboperdine), (<MERSEN » ou la «Société» et, avec ses filiales
consolidées, le Groupe ») s'est engagée irrévocablement auprées de I'AMFééder a une offre publique simplifiée par
laquelle la Société offre aux porteurs de BSAR 2(85 que définis ci-aprés) d'échanger leurs BSX®R7 contre des
BSAR 2010 émis a cet effet dans les conditiongjuéies ci-apres (I'©ffre »).

1.1  Motifs de I'Offre et intentions de la Société
1.1.1  Motifs de I'Offre
L'Offre s'inscrit dans le cadre de I'optimisatioe th politique de motivation et de fidélisation aesnagers de la Société.

Le cours de bourse de la Société a connu unelfaisse depuis octobre 2007, date de I'émissioB8AR 2007. Il a été
en effet affecté par la crise économique et finmmggiceci malgré la bonne résistance des résdkdts Société notamment
caractérisé par une marge d'EBITDA sur chiffrefdieds de 14% atteinte en 2009, soit le méme nivpaen 2007. Le
cours de bourse actuel est ainsi trés inférieysraud'exercice de BSAR 2007. De ce fait, les BSZI®7 ne remplissent
plus leur fonction de motivation du managementiatifation a la création de valeur.

Dans ce contexte, la Société a décidé d'offrir aaxteurs des BSAR 2007, de maniére irrévocablepassibilité
d’échanger leurs BSAR 2007 contre des BSAR 20t8isan, de maniére alternative, de cing (5) BSAB72€ontre deux
(2) BSAR 2010 ou (1) BSAR 2007 complété d'une sodk 1,50 euro contre un (1) BSAR 2010.

Les termes de I'Offre ont été attestés par un éxpimdépendant pour s'assurer de I'équilibre firmret de I'équité de la
transaction.

1.1.2 Intentions de la Société pour les douze mois a veni

La Société entend poursuivre pour les douze maisnér son activité dans la continuité de la stratétyrable et des
politiques d'entreprise qui sont les siennes aetneint :

- accroissement du positionnement sur les marchés di¢ développement durable, tels que les énergies
alternatives, I'efficacité énergétique et le tramsferroviaire ;

- accompagnement de la croissance dans la zone Asie ;

- poursuite de la politique d'efficacité opératiotmel maitrise des colts, sélectivité des invegtiesds et
amélioration du besoin en fond de roulement poeractivité donnée ;

- poursuite d'acquisitions ciblées.

1.2  Caractéristiques de I'Offre
1.2.1 Titres visés par I'Offre

L'Offre vise la totalité des bons de souscriptiarioe d’acquisition d’actions remboursables émis PHERSEN le
22 novembre 2007 (les BSAR 2007») en circulation. La description des BSAR 2007f@dans le prospectus ayant
recu de '’AMF le visa n° 07-350 en date du 9 oatoP@07. Les BSAR 2007 non apportés a I'Offre restecessibles et
admis aux négociations sur le marché Euronext Resigi'au 30 novembre 2012.

1.2.2 Termes de I'Offre

L'Offre a pour objet d’échanger les BSAR 2007 visésitre des BSAR 2010, ayant un prix d’'exercic&rier (40,50
euros pour les BSAR 2010 contre 58,49 euros pauB®&AR 2007) et une maturité étendue (2017 pouB®4&R 2010
contre 2012 pour les BSAR 2007).

La Société offre irrévocablement aux porteurs dAB2007 la possibilité de maniere alternative :
- déchanger cing (5) BSAR 2007 contre deux (2) BS2RO0 dans le cadre deBaanche Echange;

- déchanger un (1) BSAR 2007 complété d'une soudtd &0 euro (la Soulte») contre un (1) BSAR 2010 dans
le cadre de IBranche Mixte.

Il est précisé que les porteurs de BSAR 2007 potrcombiner comme ils I'entendent I'apport d’'uneatgade leurs
BSAR 2007 a la Branche Echange et I'apport d’'unieegquartie a la Branche Mixte.

Les caractéristiques des BSAR 2010 sont décritassaction 1.3 &€aractéristiques des BSAR 2010 remis en échange »
du présent projet de note d’'information.
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1.2.3 Nombre de titres visés par I'Offre détenus par lacgté
La Société ne détient aucun BSAR 2007 visés pdfreO
1.2.4 Nombre de titres susceptibles d’'étre apportés Zftr®©

Au 20 mai 2010, 114.000 BSAR 2007 pouvant donreer & la création de 123.120 actions nouvelles @&»tété en cas
d’exercice de l'intégralité des BSAR 2007 (soit3¥%6du capital) étaient en circulation.

1.2.5 Modalités de I'Offre

Conformément a l'article 231-13 du Reglement Géndeal'’ AMF, Oddo Corporate Finance, établissemamdispntateur
agissant pour le compte de la Société, a dépqa@jet d’Offre auprés de 1’AMF le 21 mai 2010 etagdit la teneur et le
caractere irrévocable des engagements pris parciat® selon les termes et dans les conditionauprdans ce projet.

Cette Offre et le présent projet de note d'inforomatestent soumis a I'examen de I'AMF. Un avislépdt sera publié par
'AMF sur son site Internet et sera reproduit pa¥ e Euronext Paris S.A. dans un avis référencé faCmément a
l'article 231-16 du Réglement Général de I'’AMF, mommuniqué de presse comportant les principaux edéndu
présent projet de note d’information et précisastrmodalités de mise a disposition de celui-ci petdié par la Société
dans un journal financier de diffusion nationaledate du 25 mai 2010. L'AMF publiera sur son giternet, aprés s'étre
assurée de la conformité de I'Offre aux disposttiiyales et réglementaire, une déclaration deocmite du projet qui
emportera visa de la note.

Préalablement a 1'ouverture de I'Offre, 1'AMF pu@lsh un avis d'ouverture et de calendrier de I'Céfr&lYSE Euronext
Paris S.A. publiera un avis annoncant les modaditds calendrier de 1'opération.

1.2.6 Facteurs de risques liés a I'Offre

Les facteurs de risques concernant le Groupe sentiomnés aux pages 58 a 61 du rapport financ@usndans le
document de référence déposé auprés de 'AMF im&2 2010 sous le numéro D.10-0134 (ci-aprésDecument de
Référence .

Les risques décrits ci-dessous résument les pauogigisques liés a I'Offre, étant précisé que caum& n’est pas
exhaustif.

- Le prix de marché des BSAR 2010 pourrait diminugrcas de baisse substantielle du cours des adt®nis
Société.

- Si un marché actif pour les BSAR 2010 ne se déyalibpas, ces titres pourraient étre soumis a one f
volatilité.

En complément de ces facteurs de risque, les perteuBSAR 2007 sont invités a prendre attentivéraerconsidération
'ensemble des autres informations contenues darnmdsent projet de note d’information ainsi que ilformations

relatives aux caractéristiques, notamment juridigquenancieres et comptables de la Société quintemuses a la
disposition du public au plus tard la veille deukerture de I'Offre, afin de se faire leur propmnon avant de décider
d’apporter leurs BSAR 2007 a I'Offre.

1.2.7 Risques présentés par la Société

La Société est soumise a I'ensemble des facteurssdaes mentionnés dans le Document de Référeraie ¢n
particulier la section 6 pages 113 a 156 « infoimnmatjuridiques et financiéres »).

1.2.8 Risques présentés par les valeurs mobilieres émises

Les risques décrits ci-dessous résument les peogipisques inhérents a l'investissement dans BARB 2010, étant
précisé que la Société ne déclare pas que ce résstraghaustif. En complément de ces facteurssdees, I'investisseur
est invité a prendre attentivement en considérdtmsemble des autres informations contenues darmospectus afin
de parvenir a se faire sa propre opinion avantéd&dr d’investir en BSAR 2010.

€)) Possible modification des modalités des BSAR 20

L’Assemblée Générale des porteurs de BSAR 2010 peulifier les termes des BSAR 2010 a la demandevac
l'accord de la Société, des lors que les porterésgmts ou représentés approuvent les modificaidasnajorité des deux
tiers des voix exprimées. Toute modification ai@gprouvée s'imposera a I'ensemble des porteursS#RB2010 sous
réserve, le cas échéant, de l'autorisation de EAddée Générale des actionnaires.

(b) Restrictions a la libre négociabilité des BSAR@01

Les BSAR 2010 seront incessibles pendant une pgded24 mois a compter du lendemain de leur émissimit du 16
juillet 2010 jusqu'au 16 juillet 2012 inclus, soréserve des exceptions prévues au paragraphel1D.3kRestriction
imposée a la libre négociabilité des BSAR 2810
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L'admission des BSAR 2010 aux négociations sur &cimé Euronext Paris est prévue le 17 juillet 26d2s le numéro
de code ISIN FR0010902510.

(c) Absence de marché pour les BSAR 2010
L'admission des BSAR 2010 aux négociations sur archié réglementé a été demandée.

Il est prévu que I'admission des BSAR 2010 sur &ahé Euronext Paris intervienne le 17 juillet 201 seront cotés
sous le code ISIN FR0010902510.

A compter de I'admission des BSAR 2010 aux négawiatsur le marché Euronext Paris, il n'existe aecgarantie que
se développera un marché pour les BSAR 2010 oulaus porteurs seront en mesure de les céder somatehé
secondaire. Il n’existe aucune obligation de camstiun marché pour les BSAR 2010.

Si un marché se développe pour les BSAR 2010, cepgurraient étre sujets a une plus grande vitéatiue les actions
MERSEN.

(d) En cas de baisse substantielle du cours deésrecMERSEN, les BSAR 2010 pourraient perdre laleur

A compter de I'admission des BSAR 2010 aux négmniat sur le marché Euronext Paris, le cours desBB2A10
dépendra du cours des actions MERSEN.

Une baisse du prix de marché des actions MERSENgibalors avoir un impact défavorable sur la valdes BSAR
2010.

(e) Risque de perte de l'investissement en BSAR 201

Les porteurs de BSAR 2010 qui ne les exercera@mnapant I'expiration de la Période d’Exercice paeht la totalité de
leur investissement.

Par ailleurs, la Société pourra a son seul gré&guer a tout moment, a l'issue d'une période de des débutant le 16
juillet 2010 et jusqu’a la fin de la Période d’Eciee au remboursement total ou partiel des BSARO 21 circulation au

prix unitaire de 0,01 euro si la moyenne (ponddréeles volumes de transaction de I'action MERSHENIs marché

Euronext Paris) sur les dix séances de bourserqoégent la date de publication de I'avis de remd®ent, des produits
(i) des cours de cloéture de I'action MERSEN sumlarché Euronext Paris et (i) de la Parité d’Exaraen vigueur lors
desdites séances de bourse, excéde 66,00 eurbg, sague leurs porteurs les exercent dans leditamms prévues a la
section 1.3.1.11.2 « Remboursement des BSAR &idiivie de la Société ».

1.2.9 Procédure d’'apport a I'Offre

Les porteurs de BSAR 2007 dont les titres sontritssen compte auprés d’un intermédiaire finanetequi souhaiteraient

apporter leurs titres a I'Offre dans les conditipnsposées devront remettre a I'intermédiaire faramndépositaire de leurs
titres un ordre d'apport a I'Offre en utilisantifedele mis & leur disposition par cet intermédjareplus tard a la date de
cléture de I'Offre. Cet intermédiaire financierrisdérera lesdits titres au compte de NYSE EuroRexis S.A. selon les

modalités fixées dans 'avis d’ouverture publié NXSE Euronext Paris S.A.

Les porteurs de BSAR 2007 dont les titres sontritssen compte au nominatif pur dans les regisieeta Société et qui
souhaiteraient présenter leurs titres a I'Offrerdat remettre a BNP Paribas Securities Servicesntafinancier de la
Société, un ordre d’apport a I'offre, conforme aod@le qui leur sera envoyé par BNP Paribas Seesi@ervices.

Les BSAR 2007 détenus sous la forme nominative deveont avoir été préalablement convertis au natifindministré
avant d’étre apportés a I'Offre.

Le reéglement-livraison des BSAR 2010 interviendueéa réalisation des opérations de centralisat@wriNY SE Euronext
Paris S.A. et 1’émission des titres remis en échatgs BSAR 2007 et de la Soulte éventuelle appoesiectivement a
I'Offre. BNP Paribas Securities Services assuraréagson avec NYSE Euronext Paris S.A. les opératide réglement-
livraison pour le compte de la Société. Sur la bdsecalendrier indicatif présenté ci-dessous, il @wisagé que le
reglement-livraison de I'Offre des BSAR 2010 infenne le 16 juillet 2010. L’admission est prévud Tejuillet 2012.

Les BSAR 2007 apportés a I'Offre devront étre kbde tout gage, nantissement ou restriction deqgaehature que ce
soit au libre transfert de leur propriété. La Stiriée réserve le droit d'écarter les titres apgoéél’Offre qui ne
répondraient pas a cette condition.

L'échange des BSAR 2007 apportés a I'Offre n’en&ggd, en principe, aucun frais de courtage pous |ptopriétaires.
Aucune commission de guichet ne sera allouée aexniédiaires financiers. Il ne sera alloué auc#meunération aux
intermédiaires financiers dans le cas ou I'Offregaléclarée sans suite pour quelque raison gseite

Les ordres de présentation des titres a I'Offrerfmou Etre révoqués a tout moment jusque et y csnhpiour de cléture
de I'Offre. Aprés cette date, les ordres devientiiwévocables.
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1.2.10 Calendrier indicatif de I'Offre

A titre informatif, le calendrier indicatif de I'Eission de BSAR 2010 qui a lieu concomitamment dft®est également
fourni.

Calendrier indicatif de I'Offre

20 mai 2010 - Assemblée Générale
- Réunion du conseil de surveillance approuvaptitecipe de I'Offre

- Réunion du directoire décidant I'Offre

21 mai 2010 - Dépobt aupres de 'AMF du projet deerdlinformation relative a I'Offre
- Publication par 'AMF des principales caractégses de I'Offre

- Mise en ligne sur le site Internet de la Socthiéprésent projet de note d’'information et djun
communiqué de presse

—

25 mai 2010 Publication d'un communiqué de presseportant les principaux éléments du présent poge
note d’information et précisant les modalités dsama disposition de celui-ci dans un jourpal
financier de diffusion nationale

10 juin 2010 - Déclaration de conformité de I'Offer 'AMF

- Dépdt auprés de 'AMF du documentAutres informations relatives aux caractéristigue
notamment juridiques, financieres et comptable MERSEN »

11 juin 2010 Publication d’'un communiqué de presgela mise a disposition de la note d'informatairdes
autres informations relatives aux caractéristiguestamment juridiques, financiéres |et
comptables de MERSEN.

15 juin 2010 Ouverture de I'Offre

6 juillet 2010 Clbture de I'Offre

13 juillet 2010 Avis de résultat de I'Offre diffupéar 'AMF et NYSE Euronext Paris S.A.
16 juillet 2010 Reéglement livraison des BSAR 2010

1.2.11 Intentions des principaux porteurs de BSAR 2007

Six porteurs de BSAR 2007, membres du conseil deeglance de la Société, représentant collectivein3&.000 BSAR
2007 soit 32,5% du nombre total de BSAR 2007 abhpfart de leurs intentions d’apporter leurs tiagdffre.

1.2.12 Frais liés a I'Offre

Le montant global des frais est estimé a envirdh@® euros (HT). Ces frais incluent les frais &éla rémunération des
intermédiaires financiers, les frais légaux aing tgs frais de I'expert indépendant.

1.2.13 Restrictions concernant I'Offre a I'étranger

L'Offre n'a fait I'objet d’aucune demande d’enrefgesment ou demande de visa auprés d’'une autoritéodedle des
marchés financiers autre que 'AMF. Par conséquiest,porteurs de BSAR 2007 situés hors de Francponeront
valablement apporter leurs titres a I'Offre quesdnmesure ou le droit étranger auquel ils somti® le leur permet.

En effet, la diffusion du présent projet de notmfdrmation, I'Offre, I'acceptation de I'Offre, asn que la livraison des
titres peuvent faire I'objet d'une réglementatipésifique ou de restrictions dans certains pays.

En conséquence, I'Offre ne s'adresse pas aux peessoumises a de telles restrictions, ni direaténmé indirectement,
et ne sont pas susceptibles de faire I'objet d'gnelconque acceptation a partir d’'un pays ou I'©ffait I'objet de

restrictions. Il revient aux porteurs de BSAR 2@@tiés hors de France de se renseigner sur legtiests qui leur sont
éventuellement applicables et de s’y conformer.nb@-respect de ces restrictions est susceptibleodstituer une
violation des lois et réglements applicables eniématboursiére dans I'un de ces pays. Le préseamjetpde note
d’information ne constitue ni une offre de venteune sollicitation d'une offre d’achat de valeumsbiliéres dans toute
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juridiction dans laquelle une telle offre ou sathtion est illégale. La Société décline toute oemabilité en cas de
violation par toute personne située hors de Frdesaégles étrangéres qui lui sont éventuellenpiicables.

Etats-Unis d’Amérique

Il est précisé que I'Offre n’est pas faite direcéemou indirectement, aux Etats-Unis, & des peesorgsidentes des Etats-
Unis, par les moyens des services postaux ou pantoyen de communications ou instrument de comengrcompris,
sans limitation, les transmissions par télécopéexi téléphone et courrier électronique) des Hiais ou par
lintermédiaire des services d’une bourse de valeles Etats-Unis. En conséquence, aucun exemptaitecune copie du
présent projet de note d’information, et aucuneadticument relatif au présent projet de note d’mfttion ou a I'Offre
ne pourra étre envoyé par courrier, ni communiqudiffusé aux Etats-Unis de quelque maniére qusoite

Aucun porteur de BSAR 2007 ne pourra apporteriges respectivement a I'Offre s'il n'est pas ensume de déclarer (i)
qu’il n'a pas recu aux Etats-Unis de copie du préggojet de note d’information ou de tout autrewment relatif a

I'Offre, et qu'il N’a pas envoyé de tels documeaitsx Etats-Unis, (i) qu'il n’a pas utilisé, direatent ou indirectement, les
services postaux, les moyens de télécommunicatioreutres instruments de commerce ou les servioes thourse de

valeur des Etats-Unis en relation avec I'Offrei) @u'il n'était pas sur le territoire des EtatsitJiorsqu'il a accepté les
termes de I'Offre ou transmis son ordre d'appodffée de ses titres et (iv) qu'il n’est ni agent, mandataire d'une
personne résidant aux Etats-Unis. Les intermédidigbilités ne pourront pas accepter des ordrggpdia de titres qui

n'auront pas été effectués en conformité avecisgmsitions ci-dessus.

Le présent projet de note d’information ne constitiune offre de vente ni une sollicitation d’'udi@ d’achat de valeurs
mobilieres aux Etats-Unis et n'a pas été soumiaeSkcurities and Exchange Commission des Etats-Uni

Les BSAR 2010 qui seront remis en échange des B3@® n'ont pas été et ne seront pas enregistréstraudu
Securities Act of 1933 tel que modifié des EtatssUfe «Securities Act») et sont offerts uniquement en dehors des
Etats-Unis et dans le cadre exclusif d’opérationss des Etats-Unis (effshore transactions)) conformément a la
Réglementation S du Securities Act. En conséquées®SAR 2010 ne pourront pas étre offerts a fdeveu vendus aux
Etats-Unis, & moins qu'il ne soit procédé a ungistement de ces valeurs mobiliéres conformémeBexurities Act ou
gu’il existe une exemption d’enregistrement enwelt Securities Act.

Pour les besoins des trois paragraphes qui prégesteantend par Etats-Unis, les Etats-Unis d’Amégi leurs territoires
et possessions, ou I'un quelconque de ces EtdtsPastrict de Columbia

1.2.14 Régime fiscal de I'Offre

En I'état actuel de la Iégislation fiscale franeaides développements suivants résument les comsées fiscales
susceptibles de s’appliquer aux personnes physefuesrales participant a I'Offre.

Cet exposé est fondé sur les dispositions légatesdises actuellement en vigueur et est susceptibtre affecté par
toutes modifications qui pourraient étre apport@e=s dispositions ou a leur interprétation padrimistration fiscale
francaise.

Dés lors que ces informations ne constituent quasumé du régime fiscal applicable, les différémeestisseurs devront
s'assurer auprés de leur conseiller fiscal habdedh fiscalité s'appliquant a leur cas partiaulie

En outre, les personnes n'ayant pas leur résidiistae en France doivent se conformer a la légisidiscale en vigueur
dans leur Etat de résidence, sous réserve deitafiph d’une convention fiscale signée entre kanEe et cet Etat.

1.2.14.1 Résidents fiscaux francais

(a) Personnes physiques résidentes fiscales de Fragtemant leurs BSAR 2007 dans le cadre de leurmatne privé et
ne réalisant pas d'opération de bourse dans desliions analogues a celles qui caractérisent ungvéaé exercée par
une personne se livrant a titre professionnel dype d'opérations

La plus-value éventuellement réalisée lors de Hagh des BSAR 2007 contre des BSAR 2010 dans fe dadl'Offre,
bénéficie du sursis d'imposition prévu a I'arti@/®0-0 B du Code Général des Impot@&! »).

Lors de la cession des BSAR 2010 regus dans le agdfOffre, la plus ou moins-value réalisée aecetcasion, calculée
par référence au prix (ou a la valeur) d’acquisitidies BSAR 2007 remis a I'échange (article 150-0 8u CGl), sera
imposable, dés le premier euro, a I'impdt sur \eme au taux proportionnel de 18% si le montanbaglaes cessions de
valeurs mobiliéres et autres droits ou titres véséarticle 150-0 A du CGI réalisées au cours'aenée civile excéde, par
foyer fiscal, un seuil fixé a 25.830 euros a comgtl'imposition des revenus de I'année 2010.

Sous la méme condition tenant au montant annuetekssons de valeurs mobiliéres, la plus-valuectffement réalisée
(c'est-a-dire, avant tout abattement) est égalesmnhnise aux prélévements sociaux suivants, noactiétés du revenu
imposable a I'imp6t sur le revenu (la valeur efferhent réalisée sera soumise aux prélevementawsodes le premier
euro, méme si le seuil de cession de 25.830 eurtiz@de I'année 2010 n'est pas atteint) :

-  CSG au taux de 8,2% ;
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- CRDS au taux de 0,5% ;
- prélevement social de 2% ; et
- contribution additionnelle au prélévement socialéle percue au taux de 0,3%.

- cotisation supplémentaire de 1.1%.

soit un taux global de 12,1%.

Le montant des moins-values éventuellement réaliséen imputable sur les gains de méme naturesééadiu cours de
I'année de cession ou des dix années suivantesidition que le seuil de cession visé ci-dessuétéidépassé I'année de
réalisation de la moins-value.

(b) Personnes morales soumises a I'imp0t sur leg&es (dS »)

La plus-value éventuellement réalisée par les pees® morales soumises a I'lS lors de 1’échange3#RB2007 contre
des BSAR 2010 dans le cadre de I'Offre, sera saumiSimpét sur les sociétés dans les conditionslré commun,
c’est-a-dire en principe au taux actuel de I'imgdt les sociétés de 33,1/3% majoré, le cas échéarlg contribution
sociale de 3,3% qui s'applique au montant de I'trspbles sociétés diminué d'un abattement quiett @xcéder 763 000
euros par période de douze mois.

1.2.14.2 Non-résidents fiscaux francais

La plus-value éventuellement réalisée a I'occasieri’échange de BSAR 2007 contre des BSAR 2010 ldacedre de
I'Offre, par les personnes qui ne sont pas fiscal@ndomiciliées en France au sens de l'article 4BC&l, ou dont le
sieége social est situé hors de France (sans aablissement stable ou de base fixe en Fran&@f lduquel seraient
inscrits les titres), sera en principe exonérémpldt en France.

Ces personnes devront s'informer du régime fispplieable a cette plus-value dans leur pays deeése.
1.2.15 Provenance deBSAR 2010
L'Offre requiert I'émission d’un nombre maximum #@&4.000 BSAR 2010.

Les BSAR 2010 seront émis par le directoire, quété& autorisé pour ce faire par 'Assemblée Génémsilde des
actionnaires de la Société du 20 mai 2010 et peomseil de surveillance a émettre le nombre deB 3010 nécessaire
pour rémunérer les BSAR 2007 apportés a I'Offre.

1.2.15.1 Résolution de 'Assemblée Générale mixte des activas de la Société

L’émission des BSAR 2010 est réalisée sur la bada treizieme résolution, adoptée par I’Assemi@éaérale mixte des
actionnaires de la Société du 20 mai 2010, donteleses sont repris ci-aprées. Il est précisé gsditelaires de BSAR
2007 qui sont également actionnaires de la Sonlét# pas pris part au vote de cette résolution.

« Treizieme résolution.Délégation de compétence donnée au directoire diéeneles bons de souscription et / ou
d’acquisition d’actions remboursables (BSAR) avegpsession du droit préférentiel de souscriptiors detionnaires au
profit d’'une catégorie de bénéficiaires, dans leread’une offre d’échange.

L'Assemblée Générale, statuant aux conditions derugqn et de majorité requises pour les Assembléesei@les
extraordinaires, connaissance prise du rapport diectoire et du rapport spécial des commissaires aomptes, et
conformément aux dispositions des articles L. 228:9225-129 et suivants et L. 225-138 du Codectiemerce :

1°) délégue au directoire, avec faculté de subdilég dans les conditions Iégales et réglementail@sompétence de
décider 'augmentation du capital social par I'ésien en une seule fois de bons de souscriptionoet d’acquisition
d’actions remboursables (lesBSAR 2010») ; étant précisé que ces titres pourront étreieednl’échange des titres qui
seraient apportés a la société dans le cadre duffre d’échange simplifiée, dans les conditionamies.

En application de l'article 18 des statuts de lac®té, la présente délégation ne pourra étre misecguvre sans
I'approbation préalable du conseil de surveillance.

2°) décide que le montant nominal maximum des aogiiens de capital qui seront réalisées en verula présente
délégation est fixé a 246.240 euros, soit un nonbtal maximum de 123.120 actions d'un nominal deugs, ce
montant ne tenant pas compte des actions suppléirenta émettre éventuellement pour préserver lestsd des
titulaires de BSAR 2010.

3°) décide, conformément aux dispositions deslastic. 225-132 et L. 225-138 du Code de commerce :

- de supprimer le droit préférentiel de souscripties actionnaires aux BSAR 2010 et de réserverdit de les
émettre au bénéfice des titulaires de bons de siptisn et/ou d'acquisitions d'actions remboursablde la
société, détachés des obligations a bons de sqtiscriet/ou d'acquisition d'actions remboursablesiges le 22
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novembre 2007 et ayant fait I'objet d'un prospeetysnt recu le visa de I'Autorité des marchés faiars n°07-
350 en date du 9 octobre 2007 (ces bons de sotiscript/ou d'acquisitions d'actions remboursabléné ci-
aprés désignés les « BSAR 2007 » et ces portelBSAR 2007 étant ci-aprés désignés les « PorteaiBSAR
2007 »), désireux d’apporter leurs BSAR 2007 a offre d’échange initiée par la Société et dontitdel finale
sera arrétée par le directoire ;

- prenant acte que les BSAR 2010 seront exclusivemnepbsés, par voie d’échange, aux Porteurs de BEXR,
de renoncer au droit préférentiel de souscriptics dictionnaires aux actions a émettre suite a tege des
BSAR 2010.

Le directoire rendra compte aux actionnaires loes ld prochaine Assemblée Générale ordinaire dassclenditions
prévues au deuxiéme alinéa de I'article L. 225-8i88ode de commerce.

4°) décide que les actions émises par l'intermédidiun BSAR 2010 le seront a un prix qui ne poyras étre inférieur
a 150% de la moyenne des cours de cléture de dac€arbone Lorraine sur le marché Eurolist compagint B
d’Euronext Paris SA sur les 40 séances de boursprguéderont la réunion du directoire lors de |adje ledit directoire
arrétera les modalités de I'émission des BSAR 2010.

5°) décide que le directoire fixera la liste préxides bénéficiaires qui auront décidé d’apportarrsetitres a I'offre
d’échange simplifiée, au sein de la catégorie degeRirs de BSAR 2007 mentionnée au paragraphed@ssus au profit
de laquelle le droit préférentiel de souscriptiorég supprimé, et arrétera les modalités et camstiques des BSAR
2010, et notamment, la maturité, les possibilitégemboursements anticipés a l'initiative de laiéticet I'incessibilité
ainsi que dans le cadre de l'offre d’échange, laitdad’échange et le cas échéant le prix de sopsion. |l est précisé
que la valeur marché des BSAR 2010 et la paritérdifge des BSAR seront fixées sur la base d’uroragfgvaluation
préparé par un expert financier indépendant mangetéla Société. Il est également précisé que Fafién visée par la
présente résolution fera I'objet d’'une note d’infaation qui sera soumise au visa de I'Autorité dasamés financiers.

6°) donne tous pouvoirs au directoire pour généredat, prendre toutes mesures, conclure tous accetrdsfectuer
toutes formalités pour réaliser I'émission des BSBRO envisagés, constater la réalisation des aungatiens de capital
qui en résulteront, modifier corrélativement leatsts, et modifier a I'avenir, le cas échéant eisoéserve de I'accord
des titulaires de BSAR 2010, le contrat d’émissies BSAR 2010.

7°) décide que conformément a l'article 225-138dli Code de Commerce, I'émission ne pourra étrdiséa au-dela
d’un délai de dix-huit (18) mois a compter de lg@gente Assemblée. »

1.2.15.2 Approbation préalable du conseil de surveillance

Le 20 mai 2010, le conseil de surveillance de 1ei&é a approuvé la délégation de compétence, IE@n&u directoire de
la Société par I'Assemblée Générale mixte des lmctimes de la Société datant du méme jour, etifieipe de I'Offre. Il

est précisé que les membres du conseil de sunaglldétenteurs de BSAR 2007 (6 membres du corseiudreillance
sur 11, détenant collectivement 37.000 BSAR 200732)5% des BSAR 2007) n'ont pas pris part au vote

1.2.15.3 Décision du directoire

En vertu de la délégation qui lui a été conféréetatmes de la treizieme résolution votée par [8ksklée Générale mixte
des actionnaires du 20 mai 2010, et en vertu ¢ipiEbation du conseil de surveillance, le direetoa décidé le 20 mai
2010:

- d'arréter les termes de I'Offre ;

- d'autoriser I'émission d’'un nombre maximum de 1D0.BSAR 2010 nécessaires pour rémunérer les BSAR
2007 apportés a I'Offre ;

- de demander la cotation des BSAR 2010 suite autafepprojet d'Offre aupres de 'AMF avec effet ati jlillet
2012 ;

Le nombre définitif de BSAR 2010 qui seront émisisiée cadre de I'Offre sera fonction du résultati’'@éfre et sera
constaté par une décision ultérieure du directoire

1.3 Caractéristiques des BSAR 2010 remis en échange
1.3.1 Informations concernant les BSAR 2010
1.3.1.1 Nature et catégorie des Bons de Souscription efscquisition d’Actions Remboursables

Les BSAR 2010 émis par la Société sont des valeotslieéres donnant accés au capital au sens dieléalc. 228-91 du
Code de commerce. lls permettent la souscripti@actins nouvelles et/ou I'acquisition d’'actions stantes MERSEN
(anciennement Carbone Lorraine).

Il sera émis au maximum 114.000 BSAR 2010.
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Les BSAR 2010 seront incessibles pendant une pgded24 mois a compter du lendemain de leur dateission, soit le
16 juillet 2010, jusqu'au 16 juillet 2012 inclugus réserve des exceptions prévues au paragrapiel. «Restriction
imposée a la libre négociabilité des BSAR 2810

L'admission des BSAR 2010 aux négociations sur krchmé sur lequel les actions de la Société sontisedmaux
négociations n'interviendra qu'a partir du 17jai#l812. lls seront cotés sous le numéro de cod¢ FR0010902510

1.3.1.2 Parametres influengant la valeur des BSAR 2010
La valeur des BSAR 2010 dépend principalement :

i) des caractéristiques propres aux BSAR 2010 x giexercice, période d'exercice, période d'indebs, seuil de
déclenchement et de la période de rembourseme®#R 2010 au gré de la Société.

ii) des caractéristiques du sous-jacent et desitonsl de marché :

— Cours de l'action MERSEN : toutes choses étaneégadr ailleurs, les BSAR 2010 se valorisent siolgrs de
I'action monte et inversement se dévalorisent sblgs de I'action baisse ;

- Volatilité de l'action MERSEN: toutes choses étégtles par ailleurs, les BSAR 2010 se valorisenia si
volatilité augmente et inversement se dévaloriselat volatilité baisse ;

— Estimation des dividendes futurs : toutes chosastéigales par ailleurs, les BSAR 2010 se valdrisefes
dividendes baissent et inversement se dévalorssées dividendes augmentent ;

- Taux d'intérét sans risque : toutes choses étaale®gar ailleurs, les BSAR 2010 se valorisentesi thux
d'intérét augmentent et inversement se dévalorisédes taux d'intérét baissent.

- Incessibilité des BSAR 2010 jusqu’au 16 juillet 20aclus.
1.3.1.3 Droit applicable et tribunaux compétents
€)) Droit applicable
Les BSAR 2010 sont régis par le droit francais.
(b) Tribunaux compétents

Les tribunaux compétents en cas de litige sont deusiége social lorsque la Société est défendertssont désignés en
fonction de la nature des litiges, sauf dispositiontraire du Code de Procédure Civile.

1.3.1.4 Forme et mode d’inscription en compte des BSAR 2010

Jusqu’a la date de leur admission aux négociatsunde marché Euronext Paris, les BSAR 2010 rendtita forme
nominative. lls seront obligatoirement inscritso@mpte tenus selon les cas par :

- BNP Paribas Securities Services, mandaté par lgt®quour les titres nominatifs purs ;

- BNP Paribas Securities Services, mandaté par |&tBoet un intermédiaire financier habilité pous kitres
nominatifs administrés.

A compter de leur admission aux négociations sundeché Euronext Paris, les BSAR 2010 pourronttireis forme
nominative ou au porteur, au choix de leurs titeki lls seront obligatoirement inscrits en compégris selon les cas
par :

— BNP Paribas Securities Services, mandaté par l@tequour les titres nominatifs purs ;

— BNP Paribas Securities Services, mandaté par l&t8oet un intermédiaire financier habilité pous lires
nominatifs administrés ;

— un intermédiaire financier habilité pour les titesporteur.
Il est prévu que les BSAR 2010 soient inscrits @mpte a partir du 16 juillet 2010.

Les opérations de réglement-livraison de I'émissietraiteront dans le systeme de réglement-lonaRGV d'Euroclear
France, sous le code ISIRR0010902510.

Les BSAR 2010 seront admis aux opérations d'Eunodteance, qui assurera la compensation des étrigse teneurs de
comptes. Les BSAR 2010 seront également admis pépations d'Euroclear Bank S.A./N.V. et de Cleassit Banking,
société anonyme.

1.3.1.5 Devise d’émission des BSAR 2010

Non-applicable
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1.3.1.6 Rang des BSAR 2010 admis aux négociations

Non-applicable.

1.3.1.7 Droits et restrictions attachés aux BSAR 2010 edalités d'exercice de ces droits

@) Prix d’exercice des BSAR 2010 et nombre d'astiERSEN recues par exercice des BSAR 2010

Sous réserve des stipulations de la section 1.XkRdgles d'ajustement applicables en cas d'événemmgmit une
incidence sur le sous-jacent un BSAR 2010 donnera le droit de souscrire 'aaqiiérir une action MERSEN (ci-apres,
la «Parité d'Exercice ») moyennant le versement d’un prix d’exercice4@¢50 euros (ci-apres, leRrix d’Exercice »)
devant étre libéré en espéces, simultanément @rtee des BSAR 2010.

Dans l'éventualité ou tous les BSAR 2010 seraigetcgs et que leur exercice donnerait lieu excammant a la remise
d’'actions nouvelles, il pourrait étre émis au maxim114.000 actions MERSEN représentant 0,58% ditatafe la
Société apres exercice des BSAR 2010.

(b) Période d’Exercice des BSAR 2010
Les BSAR 2010 pourront étre exercés a tout momenthipter du 17 juillet 2012 jusqu’au 16 juillet 2Z0ihclus.

Dans I'éventualité ou les actions de la Sociétgidat I'objet d'une offre publique (achat, d'écleangixte...) par un tiers,
donnant lieu a la publication par I'AMF, avant [&jtillet 2012, d'un avis de dép6t de I'offre, BRSAR 2010 deviendront
exercables et la période d'incessibilité des BSAROXera close par anticipation au jour de la pabtn de cet avis et les
BSAR 2010 feront I'objet le méme jour ou dans lesllBurs délais possibles a compter de cette dateeddemande
d'admission aux négociations sur le marché EuroRexis. De plus, les BSAR 2010 pourront étre exemgr leurs

titulaires a tout moment & compter du premier puicours duquel les actions de la Société peutenapportées a I'offre
(date d'ouverture de l'offre) jusqu'a leurs échéanselon les modalités définies aux sections Z.3)let 1.3.1.7.c) a
1.3.1.7.e).

(c) Modalités d’exercice des BSAR 2010 et de baaides actions

Pour exercer leurs BSAR 2010, les porteurs dewanfaire la demande auprés de l'intermédiaire firmnchez lequel
leurs titres sont inscrits en compte et verserdatant di a la Société du fait de cet exercice.

BNP Paribas Securities Services assurera la cisatiiah de ces opérations.

La date d'exercice (ci-aprés ldDate d’Exercice») sera la date de réception de la demande gantaentralisateur. La
livraison des actions émises sur exercice des B3&R interviendra au plus tard le cinquiéme joubdarse suivant la
Date d'Exercice.

(d) Jouissance et droits attachés aux actions resmsir exercice des BSAR 2010

Les actions nouvelles émises a la suite d'exerdeeBSAR 2010 seront soumises a toutes les stipntatles statuts
conférant a leur titulaire dés leur livraison tées droits attachés aux actions. Elles porteransgance courante et seront
totalement assimilées aux actions existantes s elneront ainsi droit a l'intégralité de toutestdbution décidée a
compter de leur date d’émission.

Les actions existantes remises a la suite d’'unceoerde BSAR 2010 seront des actions ordinairestanes portant
jouissance courante qui conféreront a leur titaldiés leur livraison tous les droits attachés atinrs.

Les actions remises a la suite de I'exercice de B2A10 seront soumises a toutes les stipulatioastatuts conférant a
leur titulaire dés leur livraison tous les droitaahés aux actions.

Les actions nouvelles émises sur exercice de BSAR) Xeront I'objet de demandes périodiques d'adomsaux
négociations sur le marché Euronext Paris.

Dans I'hypothése ou un détachement de dividende\ieindrait entre une Date d’Exercice de BSAR 26i.ta date de
livraison des actions, les porteurs de BSAR 20Hun@nt pas droit & ce dividende et n'auront dr@tiéune indemnité a
ce titre.

(e) Suspension de I'exercice des BSAR 2010

En cas d'augmentation de capital ou d'émissioratiaixs mobilieres donnant acces au capital, derfusi de scission ou
d'autres opérations financiéres comportant un gniférentiel de souscription ou réservant uneogéride souscription
prioritaire au profit des actionnaires de la Sagidd Société se réserve le droit de suspendrer¢iee des BSAR 2010
pendant un délai qui ne peut excéder trois motse ¢aculté ne pouvant en aucun cas faire perdkepatteurs de BSAR
2010 la faculté d'exercer leurs BSAR 2010.

La décision de la Société de suspendre l'exer@seBEAR 2010 fera l'objet d'un avis publié au Birleles Annonces
Légales Obligatoires. Cet avis sera publié septsj@au moins avant la date d'entrée en vigueur dausgpension ; il
mentionnera la date d'entrée en vigueur de la ssgpe et la date a laquelle elle prendra fin. Céatfermation fera
également I'objet d'un avis dans un journal fin@ande diffusion nationale et d'un avis de NYSE Besd Paris S.A.
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1.3.1.8 Résolution et décisions en vertu desquelles lesB3&L0 seront émises

Se référer aux résolutions et décisions décritassaction 1.2.15 Rrovenance des BSAR 2010 ».
1.3.1.9 Date prévue d’émission des BSAR 2010

Les BSAR 2010 seront émis le 16 juillet 2010.

1.3.1.10 Restriction imposée a la libre négociabilité defAB2010

Les BSAR 2010 seront incessibles pendant une péded24 mois a compter du lendemain de leur émissimt du 16
juillet 2010 jusqu'au 16 juillet 2012 inclus, saéserve des exceptions suivantes.

Dans I'éventualité ou les actions de la Sociétaidat I'objet d'une offre publique (notamment ackaichange, mixte,
garantie de cours) par un tiers, donnant lieu pulalication par 'AMF, avant le 16 juillet 2012ud' avis de dépdt de
l'offre, les BSAR 2010 deviendront exercables gtdaode d'incessibilité des BSAR 2010 sera clageapticipation au
jour de la publication de cet avis et les BSAR 2@di@nt I'objet le méme jour ou dans les meilledétais possibles a
compter de cette date d'une demande d'admissionégociations sur le marché Euronext Paris.

De méme dans I'éventualité ol la Société procéderdes rachats de BSAR 2010 conformément aux néslaisées a la
section 1.3.1.11.c& Rachat des BSAR 2010 au gré de la Sociéé BSAR 2010 ainsi visés deviendraient cessililes
cette fin.

Enfin, la Société se réserve la faculté, a tout smtinde décider de rendre les BSAR 2010 cessibémciables et de
demander leur admission aux négociations sur lemaEuronext Paris.

Ces dispositions ne feront pas obstacle aux treasfesdits BSAR 2010 en cas de déces de leulsrits.

1.3.1.11 Période d'exercice, échéance, remboursement ettrdef BSAR 2010

€)] Période d'exercice et échéance des BSAR 2010

Les BSAR 2010 sont exergables dans les conditiéfisiés a la section 1.3.1.7.bP<€riode d’Exercice des BSAR 2040
Les BSAR 2010 non exercés au plus tard le 16 jllld 7 seront caducs et perdront toute valeur.

(b) Remboursement des BSAR 2010 a l'initiativeadgolciété

La Société pourra, a son seul gré, procéder antoment, a I'issue d'une période de deux ans déblgalb juillet 2010
jusqu'a la fin de la Période d’Exercice des BSAR®8oit jusqu’au 16 juillet 2017, au remboursenaniicipé de tout ou
partie des BSAR 2010 restant en circulation au pnitaire de 0,01 euro ; toutefois, de tels rembenents anticipés ne
seront possibles que si le produit (i) de la mogedes cours de cléture de MERSEN sur le marchériextdParis sur les
dix séances de bourse choisies parmi les vingprggedent la date de publication de l'avis de ramd®mment anticipé
(voir ci-aprés section Avis aux porteurs de BSAR 2010 du remboursemenB8&dR 201®) et (i) de la Parité
d’Exercice en vigueur lors desdites séances desbpaxcéde 66,00 euros (soit environ 163% du grigadiscription et/ou
d’acquisition des actions par exercice des BSAR)201

Dans I'éventualité ou la Société mettrait en celyremboursement des BSAR 2010 au prix de 0,01, ées@orteurs de
BSAR 2010 pourront éviter un tel remboursemenbeamgant leurs BSAR 2010 avant la date fixée pouefsboursement
conformément aux stipulations de la section 1.1 4Modalités d’exercice des BSAR 2010 et de livratemactions.
Passée cette date, les BSAR 2010 seront rembqasées Société et annulés.

Pour la détermination des BSAR 2010 a rembourserasrde remboursement partiel, il sera procédé setomodalités
exposées a l'article R. 213-16 du Code monétaifimancier pour le remboursement partiel d’'Obligas..

Avis aux porteurs de BSAR 2010 du remboursemerB8aR 2010

La décision de la Société de procéder au remboerseanticipé partiel ou total des BSAR 2010 feshjét, au plus tard
deux mois avant la date fixée pour le rembourserdeatBSAR 2010, d'un avis de remboursement antjpifdié au
Bulletin des Annonces Légales Obligatoires et damgournal financier de diffusion nationale et davis de NYSE
Euronext Paris S.A.

En cas de remboursement anticipé total, le délaréavis pourra étre ramené a un mois.
(©) Rachat des BSAR 2010 au gré de la Société

La Société se réserve le droit de procéder a toment, sans limitation de prix ni de quantité, a cechats en bourse ou
hors bourse de BSAR 2010, ou a des offres publidlaefat ou d'échange des BSAR 2010.

Les BSAR 2010 ainsi rachetés seront annulés.
1.3.1.12 Procédure de réglement-livraison des BSAR 2010

Se reporter a la section 1.3.1.Eerme et mode d’inscription en compte des BSAR 2010
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1.3.1.13 Modalités relatives au produit des BSAR 2010 - &ison des actions provenant de I'exercice des BEHR

Se reporter a la section 1.3.1.7.Bladalités d’exercice des BSAR 2010 et de livragesactions et section 1.3.1.7.4
«Jouissance et droits attachés aux actions remisesxercice des BSAR 2020

1.3.1.14 Représentation des porteurs de BSAR 2010

Conformément a l'article L. 228-103 du Code de cemum, les porteurs de BSAR 2010 sont groupés enmasse
jouissant de la personnalité civile et soumisesdigpositions identiques a celles qui sont prévelese qui concerne les
obligations, par les articles L. 228-47 a L. 228464228-66 et L. 228-90 du Code de commerce.

En application de l'article L. 228-47 du Code denocerce (sur renvoi de l'article L228-103 de ce mé&mude), est
désigné représentant titulaire de la Masse desfsrde BSAR 2010 (ci-aprés leReprésentant de la Masse des
Porteurs de BSAR 2010) :
M. Gilles Morel
106, rue Monge
75005 Paris

Le Représentant de la Masse des Porteurs de BBARd&ra, sans restriction ni réserve, le pouvarabmplir au nom
de la masse des porteurs de BSAR 2010 tous les detgestion pour la défense des intéréts commaspatteurs de
BSAR 2010.

Il exercera ses fonctions jusqu'a sa démissioné\gzcation par I'Assemblée Générale des porteuBS#R 2010, ou la
survenance d'une incompatibilité. Son mandat casserplein droit a I'issue d’'une période de deuxsn@ocompter de
I'expiration de la Période d'Exercice. Ce terme lestas échéant, prorogé de plein droit, jusgugolution définitive des
procés en cours dans lesquels le représentant ergaigé et a I'exécution des décisions ou trangadntervenues.

La rémunération du Représentant de la Masse désuPode BSAR 2010, prise en charge par la So@étée 500 euros
par an ; elle sera payable le 31 décembre de chatemannées 2010 a 2017 incluses, tant qu'ieexisies BSAR 2010
en circulation pendant cette période.

La Société prend a sa charge la rémunération duéBemtant de la Masse des Porteurs de BSAR 203 étais de
convocation, de tenue des Assemblées Généralesridrifs de BSAR 2010, de publicité de leurs déanssminsi que les
frais liés a la désignation éventuelle du représerde la Masse des Porteurs de BSAR 2010 awdétiarticle L. 228-50
(sur renvoi de l'article L. 228-103) du Code de coence, tous les frais d'administration et de famectement de la Masse
des Porteurs de BSAR 2010, ainsi que les fraissg'dblée de cette masse et, sur présentation decatgs appropriés,
tous les frais et débours raisonnables (y compsashbnoraires et débours d’avocats) encourus pRepeésentant de la
Masse des Porteurs de BSAR 2010 dans I'exercicgaduission afin de mettre en ceuvre et de préskrsairoits des
porteurs de BSAR 2010 au titre de la présente éniss

En cas de convocation de I'Assemblée des porteuBSAR 2010, ces derniers seront réunis au siegal ste la Société
ou en tout autre lieu fixé dans les avis de contioca

Chaque porteur de BSAR 2010 a le droit, pendadélai de 15 jours qui précéde la réunion de I'Addéengénérale de la
masse des porteurs de BSAR 2010, de prendre paréimie ou par mandataire, au siége de la Sociétbeawe la
direction administrative ou, le cas échéant, em aoire lieu fixé par la convocation, connaissamgeopie du texte des
résolutions qui seront proposées et des rapportseqont présentés a I'Assemblée.

Dans le cas ou des émissions ultérieures de bosswription et/ou d'acquisition d’actions remisalles offriraient
aux souscripteurs des droits identiques a ceuxh@taaux BSAR 2010 et si les contrats d'émissioprdé@oient les
porteurs de bons de souscription et/ou d’acquisiti@actions remboursables seront groupés en unsememsque.

En I'état actuel de la législation, chaque valeobitiere donnant accés au capital donne droit avaie L'Assemblée
générale des porteurs de valeurs mobiliéres dorataéts au capital délibére valablement sur prensigmgocation que si
les porteurs présents ou représentés possedertias lmquart des valeurs mobiliéres ayant le dieivote et au moins le
cinquiéme sur deuxiéme convocation. Elle statue mdjorité des deux tiers des voix dont dispossnpbrteurs présents
ou représentés (article L. 225-96 du Code de cowajer

1.3.1.15 Retenue a la source applicable au revenu des BSAR 2
Non-applicable, les BSAR 2010 ne générant aucuemev
1.3.2  Termes et conditions des BSAR 2010 relatifs augmgtions effectuées sur le sous-jacent

Le sous-jacent est l'action ordinaire émise par MER, anciennement Le Carbone Lorraine (Code ISIN :
FR0000039620-CRL).

1.3.2.1 Prix d'exercice des BSAR 2010 et nombre d’actioBEER8EN recues par exercice des BSAR 2010
Se reporter a la section 1.3.1.7.Prix d’exercice des BSAR 2010 et nombre d’actioBERREBEN recues par exercice des
BSAR 2016
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1.3.2.2 Informations relatives a I'action MERSEN
Se référer au Document de Référence.
1.3.2.3 Perturbation du marché ou du systéme de réglenveaisbn ayant une incidence sur I'action MERSEN

Si la cotation de l'action MERSEN (anciennement CQa&bone Lorraine) venait a étre suspendue duraméliode
d’Exercice, les porteurs de BSAR 2010 pourraierg §énés dans leur décision de les exercer owsdeter.

Si Euroclear France suspendait son activité au mode I'exercice des BSAR 2010 par un porteuratg®ns provenant
de I'exercice des BSAR 2010 pourraient étre dédiviévec retard.

1.3.2.4 Regles d'ajustement applicables en cas d'événeayant une incidence sur le sous-jacent
€)) Maintien des droits des porteurs de BSAR 2010
Conséquences de I'émission

En cas d'opération comportant un droit préféreagesouscription réservé aux actionnaires, leepmstde BSAR 2010 en
seront informés avant le début de l'opération par publié au Bulletin des Annonces Légales Obtigas, par un avis
inséré dans un journal financier de diffusion nadie ainsi que par un avis de NYSE Euronext Pads S

En I'état actuel de la Iégislation francaise :

- La Société pourra modifier sa forme ou son objetadsans demander I'autorisation de I'Assembléadesdie
des porteurs de BSAR 2010,

- tant qu'il existera des BSAR 2010, la Société neoprocéder a I'amortissement de son capitabkotia une
modification de la répartition des bénéfices. Tamite la Société pourra modifier la répartition sis bénéfices
par la création d’actions de préférence, ou pracédéamortissement de son capital social, a ladd¢@n de
réserver les droits des porteurs de BSAR 2010,ocordment aux stipulations de la présente secti8r? 4.
« Maintien des droits des porteurs de BSAR 2010

- en cas de réduction du capital motivée par degqdds droits des porteurs de BSAR 2010 exereant BSAR
2010 seront réduits en conséquence, comme sidgsatiteurs de BSAR 2010 avaient été actionnaire$adéate
d'émission des BSAR 2010, que la réduction de @laguiiit effectuée par diminution soit du montantintal des
actions, soit du nombre de celles-ci.

En cas d'opérations financiéres de la Société
A lissue des opérations suivantes :
- émission de titres comportant un droit préféremebkouscription coté,

- augmentation de capital par incorporation de ré&serbénéfices ou primes et attribution gratuitetidas,
division ou regroupement des actions,

- incorporation au capital de réserves, bénéficgrimoes par majoration de la valeur nominale deisst
- distribution de réserves ou de primes en especes oature (titres de portefeuille),

- attribution gratuite aux actionnaires de tout imstent financier autre que des actions de la Sqciété

- absorption, fusion, scission,

- rachat de ses propres actions a un prix supériecoars de bourse,

- modification de la répartition des bénéfices, y pampar création d’actions de préférence,

- amortissement du capital,

- création d'actions de préférence,

- distribution d’un dividende exceptionnel,

que la Société pourrait réaliser a compter de éagrte émission, le maintien des droits des per@®iBSAR 2010 sera
assuré en procédant tant qu'il existe des BSAR 2 @ours de validité & un ajustement de la Pdi&ercice des
BSAR 2010.

En cas d'ajustements réalisés conformément auxgmgrhes 1. a 10. ci-dessous, la nouvelle Parit&edtice sera
déterminée avec deux décimales par arrondi auéreatle plus proche (0,005 étant arrondi au centisupérieur). Les
éventuels ajustements ultérieurs seront effectugariir de la Parité d’Exercice qui préceéde airdcualée et arrondie.
Toutefois, les BSAR 2010 ne pourront donner lieladwraison d’'un nombre entier d’actions, le ragkent des rompus
étant précisé ci-dessous (Cf. section 4.2.2.4.R8gtement des rompus »).
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En cas d’ajustement, la nouvelle Parité d’Exercem portée a la connaissance des porteurs de RBAR au moyen
d’'un avis publié au Bulletin des Annonces Légalbsidatoires.

1. En cas d'opérations financieres comportant oit gréférentiel de souscription coté, la nouvé&liité d’Exercice sera
égale au produit de la Parité d’Exercice en vigwant le début de I'opération considérée pardpad :

Valeur de l'action ex-droit de souscription augme de la valeur du droit de
souscription

Valeur de I'action ex-droit de souscription

Pour le calcul de ce rapport, les valeurs de dactx-droit et du droit de souscription seront déieées d'aprés la
moyenne des premiers cours cotés sur le marchén&ur®aris (ou, en l'absence de cotation par NY8@Briext Paris
S.A., sur un autre marché sur lequel l'action etrtiét de souscription sont tous les deux cotésamutous les jours de
bourse inclus dans la période de souscription auscdesquels 'action ex-droit de souscriptioreedrbit de souscription
sont cotés simultanément.

2. En cas d'augmentation de capital par incorpmratie réserves, de bénéfices ou de primes et witnib gratuite

d'actions, ainsi qu'en cas de division ou de rgggment des actions, la nouvelle Parité d’Exeroéca égale au produit de
la Parité d’Exercice en vigueur avant le débutaj@ération considérée par le rapport :

Nombre d'actions composant le capital aprés opévati

Nombre d'actions composant le capital avant opéoati

3. En cas d'augmentation de capital par incorpmrate réserves, bénéfices ou primes, réaliséel@aatidn de la valeur
nominale des actions, la valeur nominale des agtipre pourront obtenir les porteurs de BSAR 20lideaguexerceront
sera élevée a due concurrence.

4. En cas de distribution de réserves ou de prigiesspeces ou en nature (titres de portefeuillda. npuvelle Parité
d’Exercice sera égale au produit de la Parité d’ige en vigueur avant le début de I'opérationlpaapport suivant :

1

1 — [(Montant par action de la distribution) / (Valur de I'action avant
distribution)]

Pour le calcul de ce rapport:

- la valeur de I'action avant la distribution sérgale a la moyenne pondérée des cours des traigdey séances de
bourse sur le marché Euronext Paris (ou en l'alesdaccotation par NYSE Euronext Paris S.A., suautie marché
réglementé ou assimilé sur lequel I'action estejatéi précedent le jour de la distribution.

- la valeur des titres distribués sera calculéemeri-dessus s'il s’agit de titres déja cotés sumarché. Si les titres ne
sont pas cotés sur un marché avant la date débdtsin, la valeur des titres sera déterminée @&apa moyenne pondérée
des cours cotés sur le marché pendant les traeesgale bourse suivant la date de distributioasstitres venaient a étre
cotés dans les vingt jours de bourse qui suivedisiaibution, et dans les autres cas par un expéépendant choisis par
la Société.

5. En cas dattribution gratuite d'instrument(sjaficier(s) autre(s) que des actions de la Sod@&tépuvelle Parité
d’Exercice sera déterminée :

» si le droit d'attribution gratuite d'instrumentfg)ancier(s) faisait l'objet d'une cotation surntarché Euronext
Paris, au produit de la Parité d’'Exercice en viguant le début de I'opération considérée paafport suivant :

Valeur du droit d’attribution gratuite
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Valeur du droit d’attribution gratuite
1+ Valeur de l'action aprés détachement du droit didtution gratuite

Pour le calcul de ce facteur d’ajustement, la vatkudroit d’attribution gratuite et la valeur dadtion aprés détachement
du droit d'attribution gratuite seront déterminéaspres la moyenne pondérée des cours des trasignesséances de
bourse sur le marché Euronext Paris a compter thehigment du droit d’attribution gratuite.

e si le droit d'attribution gratuite d'instrumentf@ancier(s) n'était pas coté par NYSE EuronextsPSrA., au
produit de la Parité d’Exercice en vigueur avarddbut de I'opération considérée par le rappoxasti:

Valeur du ou des instruments financiers attribués
1+ Valeur de I'action aprés détachement du droit didtution gratuite

Pour le calcul de ce rapport, les valeurs de bexcéx-droit et du ou des instruments financiensbatés par action, si ces
derniers sont cotés sur un marché réglementé auikssseront déterminés d’apres la moyenne poredpag les volumes
des cours cotés pendant trois jours de bourse catifsésuivant la date d'attribution au cours desgjllaction et le ou les
instruments financiers attribués sont cotés simal@ent. Si le ou les instruments financiers ne past cotés sur un
marché réglementé, ils seront évalués par un exmiErpendant désigné par la Société.

6. En cas d'absorption de la Société par une aotité ou de fusion avec une ou plusieurs autegtés dans une
société nouvelle ou de scission, I'exercice desB 2810 donnera lieu a I'émission d'actions de t#ésd absorbante ou
nouvelle ou des sociétés bénéficiaires de la stissi

La nouvelle Parité d’Exercice sera déterminée angaant la Parité d’Exercice en vigueur avantdbut de I'opération
considérée par le rapport d'échange des actiorla S@ciété émettrice contre les actions de la #b@ésorbante ou
nouvelle ou des sociétés bénéficiaires de la stissles sociétés seront substituées a la Sociétel'ppplication des
stipulations ci-dessus, destinées a réserver, deéchéant, les droits des porteurs de BSAR 2016aend'opérations
financiéres ou sur titres, et, d'une facon géngmear assurer le respect des droits des porteuBSAR 2010 dans les
conditions Iégales, réglementaires et contractsielle

7. En cas de rachat par la Société de ses proptemsaa un prix supérieur au cours de bourse,olavelle Parité
d’Exercice sera égale au produit de la Parité d’éige en vigueur par le rapport suivant calculécaatieme d'action
pres :

Valeur de l'action + Pc% x (Prix de rachat — Valewe I'action)

Valeur de l'action

Pour le calcul de ce rapport :

« Valeur de I'action » signifie la moyenne des cours des trois dergigéances de bourse qui précedent le rachat (ou
la faculté de rachat).

« Pc% » signifie le pourcentage du capital racheté.

« Prix de rachat » signifie le prix de rachat effectif (par défioiti supérieur au cours de bourse).

8. Il y a distribution d'un dividende exceptionadeéls que, en tenant compte de tous les dividendescpian de la Société
payés en espéces ou en nature (avant préléventantstdires éventuels et sans tenir compte d'uir éigoal éventuel)

depuis le début d'un méme exercice, le Rendemelid®n (tel que défini ci dessous) est supéri@ @ %, étant précisé
qgue les éventuels dividendes ou acomptes sur didaentrainant un ajustement de la Parité d'Exemaanformément
aux cas 1. a 7., 9. et 10. de la présente sect®B.4.2 ne seront pas pris en compte pour lamétation de I'existence
d'un dividende exceptionnel ni pour la détermimatdo Rendement de I'Action.

En cas de distribution d’'un dividende exceptiontzelnouvelle Parité d'Exercice sera égale au prodeitla Parité
d'Exercice en vigueur avant le début de I'opératmrsidérée par le facteur :

1 + Rendement de I'Action — 2,5%
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(2,5% correspond au taux moyen de rendement desnsdrangaises sur une moyenne longue période)casnde
paiement de tout dividende par action de la Sogiége en espéces ou en nature (avant prélévenbatatbires
éventuels et sans tenir compte d'avoir fiscal éadnentre la date de paient d'un Dividende Détlenc (tel que défini ci-
dessous) et la cléture du méme exercice (Dividende Complémentaire 3, la Parité d'Exercice devra étre ajustée. La
nouvelle Parité d'Exercice sera égale au produia diarité d'Exercice en vigueur avant le débutagération considérée
par le facteur:

1 + Rendement de I'Action pour le Dividende Compkmtaire

Pour les besoins de la présente sectionl.3.2.da2.8,

« Dividende Déclencheur» signifie le dividende a partir duquel le Rendatrée I'Action devient supérieur a 5%;

« Dividende Antérieur » signifie tout dividende versé depuis le débutntkme exercice antérieurement au Dividende
Déclencheur ;

«Rendement de I'Action» signifie la somme des rapports obtenus en diviEamividende Déclencheur et, le cas
échéant, tous Dividendes Antérieurs, par le cowscldture de l'action de la Société le Jour de Bmysrécédant
immédiatement la date de paiement correspondante.

« Rendement de I'Action pour le Dividende Complémentiae » signifie le rapport entre le Dividende Compléia@e
(net de tous dividendes ou parties de dividende&rant un ajustement de la Parité d'Exercice comment aux cas 1. a
7., 9. et 10. de la présente section 1.3.2.4.2 eburs de cléture de l'action de la Société l&r dte Bourse précédant
immédiatement la date de paiement du Dividende Gé&mmgntaire.

9. En cas d'amortissement du capital, la nouvell@&dd’Exercice sera égale au produit de la PdfE&ercice en vigueur
avant le début de 'opération considérée par lpaip

1

1 - (Montant par action de I'amortissement / Valede I'action avant I'amortissement)

Pour le calcul de ce rapport, la valeur de I'act@ant 'amortissement sera égale a la moyenneépéagbar les volumes
des cours des trois derniéres séances de bourkersarché Euronext Paris qui précédent le jourageortissement.

10. En cas de modification par la Société de lanté&mn de ses bénéfices par la création d'actidaspréférence, la
nouvelle Parité d’Exercice sera (i) évaluée paexert indépendant désigné par la Société etdlijnise a I'approbation
de I'Assemblée Générale de la masse des porte®SAR 2010.

Dans I'hypothése ou la Société réaliserait desatip@s pour lesquelles un ajustement n'aurait ffagféectué au titre de
la présente section 1.3.2.4.2 et ou une législatioune réglementation ultérieure prévoirait urstgment, la Société
procédera a cet ajustement conformément aux dispusilégislatives ou réglementaires applicableaust usages en la
matiére sur le marché francais.

Le directoire rendra compte des éléments de celcdes résultats de tout ajustement dans le rappodel suivant cet
ajustement.
(b) Réglement des rompus

Tout porteur de BSAR 2010 exergant ses droitsteaides BSAR 2010 pourra souscrire un nombre dizeile la Société
calculé en appliqguant au nombre de BSAR 2010 ptédarParité d’Exercice en vigueur.

Lorsque le nombre d'actions ainsi calculé ne sasaup nombre entier, le porteur de BSAR 2010 palgraander qu'il lui
soit délivré :
- soit le nombre d'actions immédiatement inféried@ns ce cas, il lui sera versé en espéces unaas@gale au produit

de la fraction d'action formant rompu par la valdarl'action, évaluée sur la base du cours cotderla séance de
bourse du jour qui précéde celui du dépbt de laaaheia d’exercice des droits ;

- soit le nombre d'actions immédiatement supéri@ua, condition de verser a la Société la valeuadeaction d'action
supplémentaire, fixée comme indiqué a l'alinéadutéant.

Dans le cas ou le porteur de BSAR 2010 ne prédisesa I'option qu'il souhaite retenir, il lui séraemis le nombre
entier d’'actions immédiatement inférieur plus umptément en espéce tel que décrit ci-dessus.
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1.4 Eléments d’appréciation de la parité d’échange etella Soulte
1.4.1 Eléments de valorisation des BSAR 2007 et des BRARD
1.4.1.1 Rappel des principales modalités des BSAR 200é&€BSAR 2010

Les BSAR 2007 ont été émis dans le cadre de I'éomstobligations a bons de souscription et ou gtasition d'actions
remboursables (I' £€mission d’'OBSAR 2007») (voir prospectus ayant recu de 'AMF le visa 350 en date du 9
octobre 2007). L’'Emission d’'OBSAR 2007 a permisaaSbciété d'utiliser le produit net de I'émissiaumpses besoins
généraux de financement et d’intéresser les masalgeia Société a son développement via la sotiserige BSAR.

€)) Principales caractéristiques des BSAR 2007
Les principales caractéristiques des BSAR 2007 Issrguivantes

- Un BSAR 2007 donne le droit de souscrire a 1,080acMERSEN suite a l'augmentation de capital de
63.410.748 euros ayant fait I'objet d'un prospeatt recu le visa de I'AMF numéro 09-261 du IJptesmbre
2009 et de I'ajustement de la parité d’exerciceaspondant ;

- Le prix d’exercice par BSAR 2007 est égal a 58 498 ;
- Les BSAR 2007 ne sont pas assortis d’'une périodeatsibilité ;
- Les BSAR 2007 peuvent étre exercés a partir duog@mbre 2007 jusqu’au 30 novembre 2012 ;

- Les BSAR 2007 sont remboursables par la socié@pier du 30 novembre 2007 au prix unitaire de @b
si la moyenne des produits du cours de cldturéadédn et de la parité d'exercice en vigueur sardix séances
de bourse choisies parmi les vingt précédant la detpublication de l'avis de remboursement amtifipoyenne
pondérée par les volumes de transaction de I'aBMBRSEN sur le marché Euronext Paris) excede 11dyi@s
(soit 190% du prix de souscription des actions sespar I'exercice des BSAR 2007).

A llissue de cette émission, il a été émis 114.B@AR 2007 pouvant donner lieu a la création de IZBactions de la
Société d’'un nominal de 2 euros soit une augmentate capital potentielle d’'un montant nominal d6.240 euros et
d’'un montant brut de 7.201.288,80 euros.

La Société a décidé d'offrir aux porteurs des BSZR7, de maniéere irrévocable, la possibilité d'écjex leurs BSAR
2007 contre des BSAR 2010 a émettre, a raison,ahééme alternative, de cing (5) BSAR 2007 pour d@)»BSAR 2010
ou un (1) BSAR 2007 et une soulte de 1,50 euro poyd) BSAR 2010.

.(b) Principales caractéristiques des BSAR 2010 seaniéchange :
- Le prix de souscription d’une (1) action émise @egrcice d'un (1) BSAR 2010 est égal a 40,50 euros
- Les BSAR 2010 sont incessibles du 16 juillet 200@ & juillet 2012 inclus ;
- Les BSAR 2010 seront admis aux négociations soraiehé Euronext Paris a compter du 17 juillet 2012
- Les BSAR 2010 peuvent étre exercés a partir dwillétj2012 jusqu’'au 16 juillet 2017 ;

- Les BSAR 2010 sont remboursables par la Sociéissaé d’'une période de deux ans débutant le @010
au prix unitaire de 0,01 euro si la moyenne deslyte du cours de cléture de I'action et de lat@atiexercice
en vigueur sur les dix séances de bourse choisignifes vingt précédant la date de publication'alds de
remboursement anticipé (moyenne pondérée par lesnes de transaction de l'action MERSEN sur le hmarc
Euronext Paris) excéde 66,00 euros (soit 163% oudm souscription des actions remises par I'exerces
BSAR 2010).

1.4.1.2 Rappel des termes de I'échange
- Branche Echange : cing (5) BSAR 2007 contre deyB&AR 2010
- Branche Mixte : (1) BSAR 2007 complété d’'une sodkel,50 euro contre un (1) BSAR 2010.
Il est précisé que les porteurs de BSAR 2007 patircombiner comme ils I'entendent I'apport d’'unetigade leurs
BSAR 2007 a la Branche Echange et d’une autregparia Branche Mixte.
1.4.1.3 Valorisation théorique des BSAR 2007 visés paffi®©

La valeur théorique des BSAR 2007, présentée ealssa titre indicatif, est issue d'un outil d’@wtion reposant sur le
modéle de Black & Scholes.

Les hypothéses suivantes ont été retenues :

- Cours de référence retenu : cours moyen pondérgai@ses 40 jours au 19 mai 2010 de 26,90 e(swsrce :
Datastream)
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- Taux de dividende retenu : 2,0%, correspondandaxide dividende constaté par rapport a la distdbuwau titre
de I'exercice 2009 de 0,50 euro par ac{ieource : Bloomberg)

- Taux de préts / emprunts titres : 2,0% ;

- Taux de Swap retenus: 1 an: 1,10% / 2 ans: 1,88%ns : 1,60% / 4 ans: 1,91% / 5 ans : 2,28/ahs :
2,46% / 7 ans : 2,68%source : Bloomberg)

- Volatilité retenue : 40,0%, obtenue par la moyemubile 252 jours des écarts types observés quotidiment
au cours des 18 derniers m@source : Bloomberg)La période d'observation de la volatilité histpre a été
raccourcie d'environ 10 mois afin de ne pas prerelrecompte dans cette période d'observation les géc
volatilité constatés sur les marchés boursiers tiafmilée de la faillite de Lehman Brothers.

Sur la base de ces hypothéses et en fonction dis cmuréférence retenu, la valeur du BSAR 2007evdans une
fourchette comprise entre 0,88 et 1,05 euro.

Le tableau ci-dessous présente la sensibilité du g BSAR 2007 a la volatilité retenue et au codes I'action
MERSEN (anciennement Le Carbone Lorraine) :

Volatilité de I'action MERSEN retenue dans le cadre de la
valorisation des BSAR 2007

1.4.1.4 Valorisation théorique des BSAR 2010 remis en éghan

La valeur théorique des BSAR 2010, présentée @ealessa titre indicatif, est issue d'un outil d’@edion reposant sur le
modéle de Black & Scholes.

Les hypothéses suivantes on été retenues :

- Cours de référence retenu : cours moyen pondéreati@ses 40 jours au 19 mai 2010 de 26,90 e(swsrce :
Datastream);

- Taux de dividende retenu : 2,0%, correspondandaxide dividende constaté par rapport a la didtobwau titre
de I'exercice 2009 de 0,50 euro par actigource : Bloomberg)

- Taux de préts / emprunts titres : 2,0% ;

- Taux de Swap retenus: 1 an: 1,10% / 2 ans: 1,88%ns : 1,60% / 4 ans: 1,91% / 5 ans : 2,28/ahs :
2,46% / 7 ans : 2,68%source : Bloomberg)

- Volatilité retenue : 35,0% obtenue par la moyenmbiife 252jours des écarts types observés quotidieent au
cours des 7 derniéres annésmsurce : Bloomberg)

Sur la base de ces hypothéses et en fonction ds deuéférence retenu, la valeur du BSAR 201@G\emtre 2.37 et 2.69
euros.

Le tableau ci-dessous présente la sensibilité dudar BSAR 2010 a la volatilité retenue et au codesréférence de
l'action MERSEN :

Volatilité de I'action Carbone Lorraine retenue dans le cadre de
la valorisation des BSAR 2010

1.4.2 Eléments d’appréciation de la Branche Echange etlddranche Mixte

Branche Echange : le tableau ci-dessous présersenkibilité de la parité d’échange (soit le nomieeBSAR 2007 a
apporter pour obtenir un (1) BSAR 2010) a la vététretenue pour les BSAR 2007 (la volatilité dSAR 2010 étant
fixée a 35,0%) et au cours de I'action MERSEN :
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Volatilité de I'action Carbone Lorraine retenue dans le cadre de
la valorisation des BSAR 2007

En fonction du cours de référence retenu, le rappéchange varie entre 2,55x et 2,69x.

Branche Mixte : le tableau ci-dessous présentefaikilité de la Soulte (pour obtenir un (1) BSARLQ contre un (1)
BSAR 2007) a la volatilité retenue pour les BSAR2@la volatilité des BSAR 2010 étant fixée a 35)@%au cours de
I'action MERSEN :

Volatilité de I'action Carbone Lorraine retenue dans le cadre de
la valorisation des BSAR 2007

En fonction du cours de référence retenu, le mantada Soulte varie entre 1,49 et 1,63 euro.
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2 INCIDENCE DE L'OFFRE POUR LES ACTIONNAIRES ACTUELS
2.1 Incidence de I'Offre sur la répartition du capital et des droits de vote de la Société

Le tableau ci-aprés présente, sur la base de datitégn du capital social et des droits de vote dencipaux actionnaires
de la Société au 31 décembre 2009, I'incidence malei de I'Offre sur la répartition du capital esdioits de vote.

Avant exercice des BSAR 2007 Aprés exercice des BSAR 2007 Incidence maximale de 'Offre  ®

Nombre % du % droits de Nombre % du % droits de Nombre % du % droits de

d'actions capital vote d'actions capital vote d'actions capital vote

Institutionnels francais 7,569,248 38.5% 38.5% 7,569,248 38.3% 38.3% 7,569,248 38.3% 38.3%
Actionnaires individuels 4,148,926 21.1% 21.1% 4,148,926 21.0% 21.0% 4,148,926 21.0% 21.0%
Actionnaires salariés 273,095 1.4% 1.4% 273,095 1.4% 1.4% 273,095 1.4% 1.4%
Institutionnels autres pays 7,611,953 38.7% 38.7% 7,611,953 38.5% 38.5% 7,611,953 38.5% 38.5%
Auto-détention (contrat de liquidité) 42,187 0.2% 0.2% 42,187 0.2% 0.2% 42,187 0.2% 0.2%
Actions issues de I'exercice des BSAR 0 0.0% 0.0% 123,120 0.6% 0.6% 114,000 0.6% 0.6%
Total 19,645,409 100.0% 100.0% 19,768,529 100.0% 100.0% 19,759,409 100.0% 100.0%

@ hypothése ol (i) la totalité des BSAR 2007 en circulation était apportée a I'Offre, (ii) l'ensemble des porteurs de BSAR 2007 optent pour la Branche Mixte (échange
d’'un (1) BSAR 2007 complété de la Soulte contre un (1) BSAR 2010) et (iii) la totalité des BSAR 2010 remis en échange était exercée

2.2 Incidence de I'Offre sur le pourcentage de capitadlétenu par les actionnaires

L’incidence maximale de I'Offre sur la participatidlans le capital d'un actionnaire détenant 1%ahital de la Société
au 20 mai 2010 serait la suivante :

Avant exercice des BSAR 2007 1.00%
Aprés exercice de la totalité des BSAR 2007 0.99%
Incidence maximale de I'Offre 0.99%

@ hypothése ou (i) la totalité des BSAR 2007 en circulation était apportée a I'Offre, (ii)
I'ensemble des porteurs de BSAR 2007 optent pour la Branche Mixte (échange d'un
(1) BSAR 2007 complété de la Soulte contre un (1) BSAR 2010) et (iii) la totalité des
BSAR 2010 remis en échange était exercée

2.3 Incidence de I'Offre sur la quote-part des capitauxpropres d’'une action de la Société

L’incidence maximale de I'Offre sur la quote-pagsctapitaux propres dans le capital d’'un actioerdétenant une action
de la Société, sur la base des capitaux propresbidés, part du groupe, au 31 décembre 2009} $&aiivante :

Avant exercice des BSAR 2007 21.41 €
Aprés exercice de la totalité des BSAR 2007 21.64 €
Incidence maximale de I'Offre ) 21.53 €

@ hypothése ou (i) la totalité des BSAR 2007 en circulation était apportée a I'Offre, (ii)
I'ensemble des porteurs de BSAR 2007 optent pour la Branche Mixte (échange d'un
(1) BSAR 2007 complété de la Soulte contre un (1) BSAR 2010) et (iii) la totalité des
BSAR 2010 remis en échange était exercée

2.4 Rapport et avis de 1’expert indépendant

OBJET
La société Mersen (la « Société », anciennemendrdérée Carbone-Lorraine) a décidé de proposer auteprs des
BSAR 2007 d’apporter leurs BSAR a une offre altivaal’échange.

Celle-ci comportera deux branches :
- Branche Echange : le porteur de bons apporteragqungité de 5 BSAR 2007 contre une quotité de 2 BRAR

- Branche Mixte : le porteur de bons apportera un BS®07 plus une soulte de 1,5 € en numéraire pbtenir
un BSAR 2010

Les porteurs de BSAR 2007 pourront combiner la BnarEchange et la Branche Mixte.
Les BSAR 2010 seront exclusivement proposés, pad\érhange avec ou sans soulte, aux Porteurs3#RB2007.

La société Mersen a demandé a un expert indépenidsnparties, Associés en Finance, d’évaluer g geis BSAR 2007,
des BSAR 2010 a émettre et donc de la parité diéeghat de la Soulte. Associés en Finance n’entiteiecun lien
juridique, capitalistique ou de dépendance éconamigvec Mersen et ses actionnaires, ni n'a effedudnission de
nature a le mettre en position de conflit d'int&péur I'appréciation de cette opération.
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Sur les membres du Conseil de Surveillance, sixamensur onze détiennent 32,5 % des BSAR visd®ffee. Dans la
mesure ol ceux-ci s'abstiennent de voter en CodseBurveillance et en Assemblée Générale desadiies, il n'y a
pas de conflit d’intéréts.

Ce rapport constitue un rapport d’expertise indégeame au sens du Titre VI / Livre Il du Reglemeanh&al de 'AMF
(présentation de I'expert indépendant, AssociéBieance en annexe).

S'agissant de la valorisation d'options d’achat pies, les évaluations ont été réalisées avec leelrode Black &
Scholes, préalablement et postérieurement a cesfipaimns ainsi qu’'avec le modele binomial poutatéiner la décote
d’incessibilité des BSAR 2010.

|. METHODOLOGIE
La valorisation d’une option par le modéle de Black& Scholes nécessite la détermination des paramégsuivants :

- le prix de I'action sous-jacente, notg;S

- lavolatilité de I'action sous-jacente, no@e

- K =prix d’exercice de I'option

- la durée totale de I'option, c’est a dire sa madymotée T-t;

- le taux d'intérét sans risque, noté rf ;

- le rendement de I'action et le taux de préts/empgrda titres, noté y ;
- N() =fonction de répartition d’une loi normalentete réduite.

La méthode de Black et Scholes calcule les coussiples de I'actif sous-jacent a I'échéance aing kpur probabilité
respective d'occurrence en partant de I'hypothéssldmentale qu'il s'agit d'une variable aléatoirent la loi de
distribution est une loi log-normale. La formule Black et Scholes permettant de calculer, a la géte, la valeur d’un
call européen sur une action (noté C), est la steva

C = (So.N(d1)) - (K.e™ T .N(d>))

|n(50j £ (f = y).(T -1)
di=—K
oAT -t

do=di—o~T -t

+%.0.\/T -t

Il. PARAMETRES D’ APPLICATION
Prix de I'action sous-jacente

La moyenne des cours de cléture calculée sur gigajamrs de bourse entre le 23 mars 2010 et ledi2610 s’éléeve a
27 €. Aprés publication de ses résultats annueliré Mersen apparait au 18 mai 2010 dans le laddéral d’Associés
en Finance correctement évalué avec un prix d'#gaide 25,87 € trés proche du cours coté de 35,30
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Evolution du cours et du prix d’équilibre du titre Mersen depuis janvier 2007 dans le modéle Trival

70.00 - Cours

Prix d'équilibre

60.00 -

50.00 -

40.00 4

30.00 -

20.00 -

10.00
0.00 : : . . . . . . . . . . . . . . . . . ,
QA A S A QA Q ® ® o ® ® 3 &) &) o S &) ) o N
Q S N Q S . S S Q S N NS S I N N
Y & & N ¥ N N & & X ¥ N i & & Y ¥ K ¥ &
N T R O A T T R SR

Prix d’exercice
Le prix d’exercice du BSAR 2010 est de 40,5 € $6@% du cours de référence.

Clause de forcage

Les BSAR 2010 comportent une clause de forcage@®bpartir du début de la troisieme année.

Evolution du titre Mersen depuis 2005
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Le taux sans risque

Les taux sans risque utilisés reflétent la durépeetive de I'option avant et aprés modificatiorsdenaturité. Le TEC 2
ans, le TEC 3 ans et le TEC 7 ans s’établissepentizement a 0,94 %, 1,39 % et 2.94 % (moyennejdasante derniers
cours).
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Le taux de rendement et de prét emprunt de titre

L’action a un rendement d’environ 2 %.

Le détenteur du bon qui souhaite couvrir son Bstpit vendre a découvert des actions en les ergruavec un écart de
taux estimé a 2 %.

Niveau de volatilité

Le niveau de volatilité retenu pour valoriser AR 2010, d’'une maturité de 7 ans, est de 35 %, @veau de volatilité
retenu pour les BSAR 2007, dont la durée de vienés est de deux ans et six mois, est de 41%.

Le différentiel de volatilité s’appuie sur I'obsation des volatilités historiques, qui sont plusvées en période de crise
boursiéere (et de cours bas, 2007-2010) par rappane période d’observation plus longue (2003-2080)effet le BSAR
2007 n'ayant pas fait I'objet de transactionsstliempossible d’'inférer une volatilité implicitepartir de cet instrument
financier.

Volatilité annualisée du titre Mersen calculée eglissement sur les rentabilités quotidiennes sur d& ans et six
mois

50% 4

45% -

40% -

35% -

30% -

25% -

20% T T T T T T T T T T T T T T
31/12/07  29/02/08  30/04/08  30/06/08 31/08/08  31/10/08  31/12/08  28/02/09 30/04/09 30/06/09 31/08/09 31/10/09  31/12/09  28/02/10  30/04/10

28



Ce projet reste soumis a I'examen de 'Autorité akeschés financiers

Volatilité annualisée du titre Mersen calculée enlgsement sur cinquante deux semaines des rentaléis
hebdomadaires observées sur sept ans.
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Pour référence, les volatilités spot et les moysraw volatilité sur différentes périodes sont indigs dans la table ci-
dessous (les moyennes sont calculées sur une edriad pour la volatilité 2 ans, 2 ans pour latid&a3 ans,...).

spot spot moyenne
hebdo guotidien
1 mois 35.8%
3 mois 25.3%
6 mois 22.4%
1lan 36.9% 29.2%
2 ans 47.6% 40.6% 45.70%
3 ans 44.8% 38.9% 48.02%
5 ans 37.2% 33.0% 37.21%
7 ans 34.6% 31.2% 32.41%

Prise en compte du délai de non-cessibilité et dem-exercabilité des BSAR 2010

Dans le cas présent, les BSAR ont des caractémstigparticulieres que les méthodes traditionnellésaluation
n'appréhendent pas, et notamment un différé d'ésede 2 ans pour les BSAR 2010.

Le calcul de la valeur d’'un bon classique est lsagda possibilité de créer et de faire évoluepartefeuille d’arbitrage
qui garantit au détenteur du bon une neutralitéédeltat, quelle que soit I'évolution du cours tetion sous-jacente
jusqu’a la maturité. Compte tenu de cette posthiliopérateur n’est plus exposé a I'évolutionatuirs de I'action sous-
jacente, et en conséquence le colt de financemeesurdportefeuille d’'arbitrage est le taux sargues

En revanche, le propriétaire d’'un BSAR ne peut cowon risque de détention face aux fluctuatioesdurs de I'action

sous-jacente tant que les bons ne sont pas cesdfdrdant cette période, I'investissement est soaux aléas subis par
un actionnaire, amplifiés mécaniquement par I'effetlevier inhérent aux bons. Cet effet se mesardepdelta, c'est-a-
dire par la sensibilité du prix du bon pour uneatzsn de 1 % du prix de I'action Mersen, qui shdiapour un cours a 27
€ & 2,3 %. La valeur du bon est donc plus volatile le cours de 'action sous-jacente.

La rémunération supplémentaire demandée par leypode BSAR pendant la période d'absence de chigsitiés bons
peut étre approximée par le taux sans risque mdpdélta x écart de risque de I'actio@e taux actualise des espérances
de plus-values liées a I'exercice des BSAR sutrtes derniers mois.
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Le colt du capital de Mersen s’éléve sur les tdamiers mois en moyenne a 10.17 %, d’aprés le lmobRIVAL
d’Associés en Finance, niveau peu différent dei @eliculé avec les cours du 18 mai 2010 (10.28IPse décompose en
une prime de risque spécifique de 4.67 % (4.49 2®4%), une prime d’illiquidité spécifique de 1.90(%20 % x 1.58) et
un résidu de 3.59 %, soit un total de 10.17 %.

Ce taux représente un écart de 9.23 % par rappdaux sans risque utilisé de 2.94 %. Le taux dadation pendant la
période de non-exercice s’éléve ainsi a 19.5 % poarvolatilité de 35 %.

In fine, la valorisation des BSAR avec la méthode binoeni@quiert deux taux d'actualisation. Le premialcalé
précédemment en fonction de la volatilité, s'apmica la période ou le porteur de bons ne peutédsrcLe second, le
taux sans risque, est utilisé entre la date d'ésemossible et la maturité du BSAR. Avec une vitét 35 % et un cours
a 27 €, cette méthode diminue le prix du BSAR 2043,49 € a 2,71 € soit une décote de 29 %.

Ill. RESULTATS
Valorisation des BSAR 2007

L'opération ayant lieu mi-juin 2010, le BSAR 200Aura plus que deux ans et demi de maturité. Leutale la parité
doit donc en tenir compte. Il faut également teoimpte de I'ajustement du nombre d’actions réstlden’exercice des
BSAR 2007 suite a 'augmentation de capital réalisé septembre 2009. Un BSAR 2007 donne ainsi @rbi®8 action.

Rappelons que les BSAR 2007 ont été acquis pand@sgers au prix de 12 €.

La parité et la soulte sont sensibles au niveacodus de référence :
- 3 cas sont présentés : 26€, 27€ et 28€

Le cours de référence médian correspond au cougempondéré par les volumes sur les 40 séancegdandcle
Directoire fixant les conditions de I'Offre, soif Z.

Sur la base de la fourchette de cours indiquésliur du BSAR 2007 est comprise entre 0,99 €36 €,

Hypothéses BSA 2007

cours 26 27 28
prix d'exercice 58.49 58.49 58.49
volatilité 41% 41% 41%
taux sans risque 1.40% 1.40% 1.40%
Dividende + taux emprunt titres 4% 4% 4%
clause de forcage 111.13 111.13 111.13
durée de vie (en année) 2.5 2.5 2.5
BSA 2007 0.989 € 1.140 € 1.305 €

Valorisation des BSAR 2010

La valeur des BSAR 2010, en fonction du niveaualatilité et du niveau du cours de bourse du MeFsen est égale a :

Hypothéses 34% 35% 36%
26 € 2.419 2.538 2.634
27 € 2.667 2.708 2.814
28 € 2.851 2.961 3.07

Parité d'échange

Branche échange : Le tableau ci-dessous présestntbilité de la parité d’échange (soit le nomteeBSAR 2007 a
apporter pour obtenir un BSAR 2010)

Hypothéses 34% 35% 36%
26 € 2.45 2.57 2.66
27 € 2.34 2.38 2.47
28 € 2.18 2.27 2.35
Soulte

Branche mixte : Le tableau ci-dessous présentenailsilité de la Soulte (pour obtenir un BSAR 2@titre 1 BSAR
2007)
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Hypothéses 34% 35% 36%
26 € 1.43 1.55 1.64
27 € 1.53 1.57 1.67
28 € 1.55 1.66 1.76

Fourchettes de parité et de soulte retenues pocowns compris entre 26 € et 27 €

La parité d’échange ressort dans une fourchet®3lea 2,66. La parité proposée se situe au mikefourchette.

La valeur de la soulte s’inscrit dans une fourehd# 1,43 € & 1,67 €, qui encadre la soulte prepdséd. 50 €.

CONCLUSION SUR LE CARACTERE EQUITABLE DES CONDITIONS DE L’OFFRE D' ECHANGE

Un total de 114 000 BSAR 2007 avait été souscritiggamanagers du Groupe moyennant le versemeth2 depar bon.
Ces BSAR n’'ont jamais fait I'objet de transacti@msbourse, bien qu'ayant été admis a une cotdtoont été évalués a
leur valeur théorique compte tenu des paramétrasatehé pertinents a la date de rédaction de qorafe caractére
équitable des modalités de I'offre alternative,temmes de parité d’échanges ou de soulte, a é&éléadur des bases
cohérentes. Cette offre n'entraine donc pas defeerde richesse aux dépens des actionnairesgbéiides porteurs de
BSAR 2007.

L'offre alternative permet de substituer aux BSABD2, qui sont pour le moment "hors la monnaie”, BE&R dont
l'exercice est beaucoup plus probable, moyennanengagement financier renouvelé des managers iantigieur
confiance dans l'avenir du Groupe. La Société pegi bénéficier de fonds propres additionnels dissconditions peu
relutives, les porteurs de BSAR 2010 pouvant espateterme de la période d'incessibilité des BAR0, une meilleure
valorisation de leur investissement.

Les termes de l'offre proposée sont équitables aintle vue des porteurs des BSAR et ne lésentgsadroits des
actionnaires. L’ensemble de ces considérations wounduit & conclure au caractére raisonnable dé&d'alternative
puisqu’elle s’avére globalement équilibrée powsdaiété, 'ensemble des actionnaires et des parthubons.

Bertrand Jacquillat Daniel Beaumont
Président Directeur Général Directeur Générélégué
ANNEXE

Associés en Finance, société indépendante détemudep associés personnes physiques, est sans damttrét dans ses
domaines d’intervention.

Elle a une expérience de prés de trente ans darsy$¢émes d'information, d’évaluation de sociéieles modeles de
valorisation. Elle a effectué de nombreuses missitconseil et d’expertise indépendante.

Associés en Finance a développé et entretient uelmal’évaluation, TRIVAL, et dispose donc de badesdonnées

propriétaires. TRIVAL s’appuie sur des analysesdfimentales. Il détermine pour chacune des 455tésc#iivies, un

taux de rentabilité interne par actualisation dé&sents de trésorerie, un niveau de risque antiipéne mesure de la
liguidité du titre en bourse. Cette analyse esiséa par une équipe d’'une douzaine d'analystemfiirers, constituant le
bureau d’études indépendant d’Associés en Finance.

Associés en Finance a réalisé sur les deux desn&@meées les missions suivantes d'expertise indépés sur des titres
cotés :

Année Objet Acquéreur/Emetteur Banque Conseil
2008 Emission d’Obsaar EPI Oddo
2008 Emission d'Obsaar Proméo Oddo
2008 Emission d’'Obsaar AKKA Technologies Natixis
2008 OPA sur Doctissimo Lagardére HSBC
2008 Emission d'Obsaar LVL Médical Oddo
2008 Emission d’'Obsaar Assystem Oddo
2008 Emission d’Obsar STS Group B. Palatine
2008 Prolongation BSAR 2006 CS Communication et

Systémes
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2008 OPR-RO sur les actions LUCIA Caisse de dégtbts BNP Paribas
placements du Québec¢
2008 Cession de la participation dans le Nexity
Crédit Foncier de France

2009 OPR-RO sur les actions Léon de OFI Private Equity Société Générale

Bruxelles

2007-09 Stock options Gameloft

2009 Restructuration juridique Eurotunnel
2009 Cession de la majeure partie du pole Icade

logements
2009 Projet de fusion Ciments Francais Italcementi BNP Paribas
2009 Emission d’'Obsaar Demos Oddo
2009 Emission d’'Obsaar Orpea BNP Paribag/

Calyon / Société
Générale
2009 Emission d'Obsaar Ausy Société Générale
2010 Valorisation des BSA et dstock AB Science
options
Mission

La société Mersen a demandé a un expert indépeddargarties, Associés en Finance, d’évaluer ledqas BSAR 2007,
des BSAR 2010 a émettre et donc de la parité ditgghat de la Soulte. Associés en Finance n’entitetiacun lien

juridique, capitalistique ou de dépendance éconoeniagvec Mersen et ses actionnaires, ni n'a effedeuénission de
nature a le mettre en position de conflit d’'intgséur I'appréciation de cette opération. Nos homesapour cette mission
s'élevent a 20.000 € H.T. et la date de nominadietiexpert est le 26 février 2010.

Personnes rencontrées dans le cadre de cette missio
Contacts au sein de la société Mersen :

- Thomas Baumgartner
- Jérdbme Sarragozi

Contacts au sein de la société ODDO :

- Laurent Durieux
- Damien Guichard
- Gilles Morel

Contacts au sein du cabinet Hogan Lovells :

- Jean Marc Franceschi
- Quentin Lagier

2.5 Avis motivé du conseil de surveillance de MERSEN

Le conseil de surveillance de la Société a renddiadém du 20 mai 2010 I'avis motivé suivant sur fief:

«Le conseil de surveillance de la Société au vprdiet d'offre publique d’échange simplifiée viséed BSAR 2007 émis
par la Société dans le cadre d'un ensemble d'opgmat financiéres décrites (ci-aprés I'« Opération, »a pris
connaissance (i) des éléments d’appréciation degésad’échange pour les BSAR 2007 préparés parcOddrporate
Finance ainsi que (i) du rapport de I'expert inddmant, le cabinet Associés en Finances, préparéitea des
dispositions de I'article 261-1 du Réglement géhdeal’ AMF.

Le conseil de surveillance a pris acte que les @t financiéres de I'Opération ont été jugéesitaples par I'expert
indépendant.

Pour éviter tout conflit d’'intérét, Hervé Couffinggére que seuls les membres du conseil de Sanalinon titulaires de
BSAR 2007 et ne pouvant pas de ce fait participoggration d’échange, émettent leur avis, ce gsi accepté par
'ensemble des membres du conseil de surveillance.

A la lumiere des éléments qui précédent, les mesmire conseil de surveillance non titulaires de RS807 décident
d’émettre un avis favorable sur le projet d'offrebtique d’échange simplifiée et plus généralemeant’®pération dont
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il juge les conditions équitables et considére Hesesont conformes tant aux intéréts propres d8daiété qu'a ceux de
ses salariés et actionnaires.

En conséquence, le conseil de surveillance patetinédiaire de ses membres non titulaires de BSKH 2 décidé de
recommander aux porteurs de BSAR 2007 de la Sataporter leurs titres a I'offre publique d’échga simplifiée.

Les membres du conseil de surveillance titulairesBAR 2007, conformément aux dispositions decl@r231-19 du
Réglement général de I'Autorité des marchés firmadbnt part de leurs intentions d'apporter le&SAR 2007 a I'offre
publique d'échange simplifiée »

Il est précisé que les membres du conseil de Slave¢ détenteurs de BSAR 2007 (6 membres sur ldodseil de
surveillance, détenant collectivement 32,5% des B2A07) n’ont pas pris part au vote.
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3 PERSONNES QUI ASSUMENT LA RESPONSABILITE DE LA NOTE D’'INFORMATION
3.1 Pour la présentation de I'Offre

« Conformément a l'article 231-18 du Réglement G&#inde 1'’AMF, Oddo Corporate Finance, établissenpeésentateur
de I'Offre, atteste qu’'a sa connaissance, la ptéaten de I'Offre qu’il a examinée sur la base deformations
communiquées par l'initiateur, et les éléments ptapiation de la parité proposée sont conformea egdlité et ne
comportent pas d'omission de nature a en alténeoigée. »

Oddo Corporate Finance

3.2 Pour MERSEN

« A notre connaissance, les données du présermdt miejnote d’'information sont conformes a la réadit ne comportent
pas d’'omission de nature a en altérer la portée »

Monsieur Ernest Totino, président du directoirdiERSEN.
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