OFFRE PUBLIQUE D’ECHANGE SIMPLIFIEE

Visant les bons de souscription et/ou d’acquisitiod’actions remboursables MERSEN initiée par la soéité

merseN

Société anonyme au capital de 39.290.818 euros
Siege social :
Immeuble La Fayette, 2/3 place des Vosges
92400 Courbevoie
RCS Nanterre 572 060 333

Présentée par

(0)D)
CORPORATE FINANCE

Conseil de la société MERSEN

NOTE D'INFORMATION

Termes de I'Offre

Cing (5) BSAR 200pour deux (2) BSAR 2010 ou alternativement un (SAR 2007 complété d’'une soulte de 1,50 euro
pour un (1) BSAR 2010

Durée de 'Offre

15 jours de négociation

AUTORITE
DES MARCHES FINANCIERS

AIXIF

En application de l'article L.621-8 du code monktaét de I'article 231-23 de son reglement géndaltorité des
marchés financiers (I' AMF ») a, en application de la décision de conforméd’affre publique du 10 juin 2010, apposé
le visa n°10-173 en date du 10 juin 2010 sur lzegmée note d’information. Cette note a été étgidiela société Mersen
et engage la responsabilité de ses signatairesishe conformément aux dispositions de I'article6R1-8-1 | du codg
monétaire et financier, a été attribué apres qBIF a vérifié « si le document est complet et codipnsible, et si le
informations qu'il contient sont cohérentes ». 'Implique ni approbation du prix, ou de I'opporttéide I'opération ni
authentification des éléments comptables et firma@résentés.
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Les informations relatives aux caractéristiquestanament juridiques, financiéres et comptables dsodeiété MERSEN
seront mises a disposition du public, au plus tardeille de I'ouverture de I'offre publique d'éahge, conformément a
I'article 231-28 du reglement général de 'AMF.

Des exemplaires de la présente note d’informatinmt glisponibles sur le site Internet de I'’AMEWw.amf-france.orget
sur celui de MERSENvivw.mersen.cojret peuvent étre obtenus sans frais auprés de :

MERSEN Oddo Corporate Finance
Immeuble La Fayette, 2/3 place des Vosges 12 Boulevard de la Madeleine
92400 Courbevoie 75440 Paris Cedex 09



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»).

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»).

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, réservée aimestaatégories d
salariés et/ou mandataires sociaux, des BSAR 2004.été en effet
affecté par la crise économique et financiére, amaigré la bonne
résistance des résultats de la Société notammettéasé par une marg
d'EBITDA (tel que défini a la page 16 du documeatréférence dépos
aupres de 'AMF le 22 mars 2010 sous le numéro DI (ci-aprées le
« Document de Référence») sur chiffre d'affaires de 14% atteinte

2009. Le cours de bourse actuel est ainsi trésiénféau prix d'exercice

des BSAR 2007. De ce fait, les BSAR 2007 ne rersgtis plus leur

fonction de motivation du management et d'incitatéo 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 200]
contre des BSAR 2010, a raison, de maniéere aligmatie cinqg (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

- déchanger cing (5) BSAR 2007 contre deux (2) BS2®R.0
dans le cadre de la branche échange (ci-apresBianche
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 aprés laBranche Mixte »).

La Branche Mixte permettra aux titulaires de BSAR2 de conserver |
méme nombre de bons de souscription en contrepadtien
investissement complémentaire en numeéraire depketir

Il est précisé que les porteurs de BSAR 2007 potircombiner comme
ils 'entendent I'apport d’'une partie de leurs BSRR07 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 2017
pour les BSAR 2007).

e la
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Nombre de BSAR 2007 susceptibles  Au 20 mai 201@,00D BSAR 2007 pouvant donner lieu a la créa

tion

de 123.120 actions nouvelles de la Société en caserdice de

2



d’'étre apportés a I'Offre l'intégralité des BSAR® (soit 0,63% du capital) étaient encore|en
circulation. Les BSAR 2007 non apportés a I'Offesteront cessibles et
admis aux négociations sur le marché Euronext Paggu’au 30
novembre 2012.

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 leuteritions d’apporte
leurs titres a I'Offre.

Les membres du conseil de surveillance, détent#IBSAR 2007 sont .
Hervé Couffin (13.000 BSAR), Jean-Paul JacamonO@BSAR), Jean
Claude Karpeles (5.000 BSAR), Agnés Lemarchand 0¢t.8SAR),
Henri-Dominique Petit (2.000 BSAR) et Philippe Rall(5.000 BSAR).

Afin d'éviter tout conflit d'intérét, les membres donseil de surveillance
détenteurs de BSAR 2007, n'ont pas participé awe wht conseil dé
surveillance du 20 mai 2010 qui a approuvé la néseceuvre de la
délégation de compétence accordée au directoirkagaemblée généra
des actionnaires (résolution 13) qui s’est tenu#0lenai 2010.

Les membre du directoire, détenteurs de BSAR 2007 :sErnest Toting
(6.700 BSAR) et Luc Themelin (4.000 BSAR).

.Les détenteurs de BSAR 2007 n’ont pas participeécd® de la treizieme
résolution de l'assemblée générale du 20 mai auxe® de laquelle
'assemblée générale a autorisé le directoire atéamevec I'accord du
conseil de surveillance, de nouveaux bons de sptiser d’action
remboursables (BSAR 2010) en échange des 114.00fs e
souscription d’actions remboursables émis par Eés® en 2007 dans
cadre d’une autorisation donnée par I'assembléérgéndu 24 mai 200
(BSAR 2007).
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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 diminuercas de
baisse substantielle du cours des actions de l@t8oc

- Possibles modifications 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 section
1.2.6 de la présente note d’information.

Le cabinet Associés en Finaneeété nommé le 24 février 2010 par
directoire de la Société et confirmé le 18 mars(2par le conseil de
surveillance de la Société en tant qu'expert indédpat conformément
l'article 261-1 | du reglement général de I'AMF rafd’attester du
caractéere équitable de I'Offre.

Attestation d’équité €

j8Y

Selon le rapport de I'expert, un total de 114 0@AR 2007 avaient étg
souscrits par les managers du Groupe moyennaetsement de 12 € par
bon. Ces BSAR n'ont jamais fait I'objet de trangats en bourse, biep
gu'ayant été admis a une cotation. lls ont été udmla leur valeuy
théorique compte tenu des paramétres de marchiéegest a la date de
rédaction de ce rapport. Le caractére équitablenuzdalités de I'offre
alternative, en termes de parité d’échanges owdkes a été calculé su
des bases cohérentes. Cette offre n’entraine descdp transfert d
richesse aux dépens des actionnaires et au petfipdrteurs de BSAI
2007. A titre indicatif, l'utilisation d'une voldié identique pour
I'évaluation des deux BSAR n'impliquerait qu’'unrisdert de 57 000 4,
montant peu significatif eu égard au montant dealgitalisation boursier
de Mersen ou représentant 4 % de l'investissemérglides managers.

0=
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L'offre alternative permet de substituer aux BSAB2, qui sont pour l¢
moment "hors la monnaie", des BSAR dont I'exereisebeaucoup plu
probable, moyennant un engagement financier redéwles manager
indiquant leur confiance dans l'avenir du Groups lbés qu’ils optent
pour la tranche avec soulte. Les porteurs de BSBE Deuvent espére
au terme de la période d'incessibilité des BSAR02Qine meilleure
valorisation de leur investissement.

(28 2]

=

Les termes de l'offre proposée sont équitables dintpde vue des
porteurs des BSAR, ne comportent pas d’avantagesfisatifs pour les
managers, et ne lésent pas les droits des actiesnaiensemble de ces
considérations nous conduit & conclure au caracéésennable de I'offre
alternative puisqu’elle s’avere équilibrée poustxiété, les actionnaires
et les porteurs de bons.

Avis motivé du conseil de «Le conseil de surveillance de la Société au vprdiet d’offre publique

surveillance de la Société d’échange simplifiée visant les BSAR 2007 émisl@paociété dans le
cadre d'un ensemble d'opérations financieres désrifci-aprés I«
Opération »), a pris connaissance (i) des élémefappréciation deg
parités d'échange pour les BSAR 2007 préparés paaoOCorporate
Finance ainsi que (ii) du rapport de I'expert inddmant, le cabinef
Associés en Finances, préparé au titre des digpasitde I'article 261-1
du reglement général de 'AMF.

U

Le conseil de surveillance a pris acte que les dmr financieres de
I'Opération ont été jugées équitables par I'expadépendant.

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

= 0O wn

A la lumiere des éléments qui précedent, les mentiue conseil de
surveillance non titulaires de BSAR 2007 décidentl'tmanimité
d’émettre un avis favorable sur le projet d'offreibtique d’'échange
simplifiée et plus généralement sur I'Opération dibjuge les conditions
équitables et considére qu’elles sont conformes aam intéréts propres
de la Société qu'a ceux de ses salariés et actioesa

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'apportersiditres a I'offre
publique d’échange simplifiée.

oY

Les membres du conseil de surveillance titulaires BISAR 2007
conformément aux dispositions de l'article 231-10rélglement généra
de I'Autorité des marchés financiers font part dmur$ intentions
d'apporter leurs BSAR 2007 a I'offre publique dagule simplifiée »

Principales caractéristiques des BSAR 2010 remis éthange des BSAR 2067

Code ISIN FR0010902510

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

apportée a I'Offre) :

Prix d'exercice 40,50 euros

! Les dates mentionnées dans ce document relatixeB3AR 2010 sont indicatives et découlent du caliendndicatif
de I'Offre tel que présenté en page 6 du présentndent.
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Parité d'exercice Sous réserve d'ajustements élentun BSAR donne le droit d
souscrire a et/ou d’acquérir, au choix de la Séciéne action nouvelle o
existante de la Société.

Durée 7 ans

exceptions prévues au paragraphe 1.3.1.10.

Période d'exercice Du 16 juillet 2012 jusqu’au diigt 2017 inclus.

Remboursement des BSAR 2010 a A l'issue d'une période de deux (2) ans débutant@ejuillet 2010, la

l'initiative de la Société Société pourra procéder & son seul gré au remboargeanticipé de tou
ou partie des BSAR restant en circulation au pnitaire de 0,0leuro ; si
la moyenne pondérée par les volumes de transadgobaction sur le
marché Euronext Paris sur les dix séances de bparsei les vingt qui
précédent la date de publication de l'avis de ramimment anticipé, de
produits (i) des cours de cl6ture de I'action surarché Euronext Par
et (ii) de la parité d’exercice en vigueur lors dit=s séances de bourg
excéde 66,00 euros, soit 163% du prix d’exercicBHAR.

Période d'incessibilité du 16 juillet 2010 jusqu'au 16 juillet 2012 incluspus réserve des

=Y

[

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 représentsB8% du capital et de
droits de vote de la Société sur la base du nouflarions composant |
capital social au 28 février 2010.

D

négociations sur le marché Euronext Paris. La iootates BSAR 201(

Aucune demande de cotation sur un autre marchéanegsagée.

est prévue le 17 juillet 2012 sous le numéro deed&iIN FR0010902510}

Rachat des BSAR 2010 au gré de laLa Société se réserve le droit de procéder a taument a des rachats ¢n

Société bourse ou hors bourse ou a des offres publiquetatau d'échange de
BSAR.

Cotation des BSAR 2010 Les BSAR 2010 feront l'objtine demande d'admission gux

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

Cotation des actions provenant dees actions nouvelles émises sur exercice de BSMR Zeront I'objet dg
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

CALENDRIER INDICATIF

Calendrier indicatif de I'Offre

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

- Réunion du directoire décidant I'Offre

(cont'd from previous page)

% Soit 50,5% de prime, sur la base d’un cours meedéré des volumes sur 40 jours au 19 mai 200G &9 euros.
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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 Société projet de note d’information et d'U
communiqué de presse

25 mai 2010

Publication d’'un communiqué de pressaportant les principaux éléments du projet de
d’information et précisant les modalités de misaligposition de celui-ci dans un journ
financier de diffusion nationale

note
al

10 juin 2010

- Déclaration de conformité de I'Offer 'AMF

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

e

14 juin 2010

Publication d’'un communiqué de presgela mise a disposition de la note d'informatairdes
autres informations relatives aux caractéristiguestamment juridiques, financieres
comptables de MERSEN.

15 juin 2010

Ouverture de 'Offre

5 juillet 2010

Cloture de I'Offre

12 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 1l du Livre Il et plus pgauliérement des articles 233-1 et suivants dueragnt 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, tel qu'il &dtrd a la page 16 du document de référence dégpasées de 'AMF le
22 mars 2010 sous le numéro D.10-0134 (ci-aprésDecument de Référence), sur chiffre d'affaires de 14% atteinte
en 2009. Le cours de bourse actuel est ainsinféséur au prix d'exercice de BSAR 2007. De ct fas BSAR 2007 ne
remplissent plus leur fonction de motivation du eggment et d'incitation a la création de valeur.

Dans ce contexte, la Société a décidé d'offrir paxteurs des BSAR 2007, de maniére irrévocablepdssibilité
d’échanger leurs BSAR 2007 contre des BSAR 20t8isan, de maniére alternative, de cinq (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 stratéyrable 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 opératiommel maitrise des codts, sélectivité des invegtiesas et
amélioration du besoin en fond de roulement poeractivité donnée ;

- poursuite d'acquisitions ciblées.

La Société garde le cap sur ses projets de craissanmaintient les objectifs de son plan d’expamsinnoncé en
septembre 2008. Ce plan prévoyait un chiffre diegiade 1,1 milliard d’euros (avant cession detitgt® balais pour

moteurs auxiliaires automobile*) et une rentabities capitaux employés avant impots de 18% polirl. Néanmoins,
les effets de la crise économique et le manqueigiiilité sur la rapidité de la reprise ne permetteas au Groupe de
s’engager sur un calendrier.

*Le chiffre d’affaires de I'activité balais pour rreurs auxiliaires automobile était de 70,4 milliod'guros (cf. document de référence 2008 -note 5-
page 62)

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 2007feggdans le prospectus ayant
recu de I'AMF le visa n° 07-350 en date du 9 octoP@07. Les BSAR 2007 non apportés a I'Offre restiecessibles 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&rieur (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 dAB 2007 la possibilité de maniére alternative :
- déchanger cing (5) BSAR 2007 contre deux (2) BS2RO0 dans le cadre deBaanche Echange;



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

La Branche Mixte permettra aux titulaires de BSABO2 de conserver le méme nombre de bons de saisergn
contrepartie d’'un investissement complémentairewenéraire de leur part.

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 I'apport d’'urteegrartie a la Branche Mixte.

Les caractéristiques des BSAR 2010 sont décritassaction 1.3 &€aractéristiques des BSAR 2010 remis en échange »
de la présente note d'information.

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 ftr®©

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 (soit3Bdu capital) étaient en circulation. Sur la bdsg informations dont
dispose la Société sur son actionnariat, les détentde BSAR 2007 détiennent un total de 52.87@racet droits de
vote, soit 0,26% du capital.

1.2.5 Modalités de I'Offre

Conformément a l'article 231-13 du reglement géndeal AMF, Oddo Corporate Finance, établissememngspntateur
agissant pour le compte de la Société, a dépqadjet d’Offre auprés de 1’AMF le 21 mai 2010 etagdit la teneur et le
caractere irrévocable des engagements pris parciat8 selon les termes et dans les conditionauprdans ce projet.

Un avis de dép6t a été publié par 'AMF sur soa hiternet le 21 mai 2010, sous le numéro 210C@43Bété repris par
NYSE Euronext Paris S.A. dans un avis référencé énanPAR_20100528 02781 EUR en date du 28 mai 2010.
Conformément a l'article 231-16 du reglement géinéeal’ AMF, un communiqué de presse comportantpgscipaux
éléments du projet de note d’information et préatidas modalités de mise a disposition de celd-éité publié par la
Société dans un journal financier de diffusion araie le 25 mai 2010. L'AMF a publié sur son sitelinet, aprés s'étre
assurée de la conformité de I'Offre aux dispositiigales et réglementaires, une déclaration déowoité du projet
emportant visa de la note.

Préalablement a 1'ouverture de I'Offre, 1'AMF p@oh un avis d'ouverture et de calendrier de I'Oétr&lYSE Euronext
Paris S.A. publiera un avis annoncant les modaditdés 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.

Les risques décrits ci-dessous résument les paogipsques liés a I'Offre
- Le prix de marché des BSAR 2010 pourrait diminuercas de baisse substantielle du cours des acl®iia
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 pertieuBSAR 2007 sont invités a prendre attentivéraerconsidération
'ensemble des autres informations contenues dapséisente note d’'information ainsi que les infdrome relatives aux
caractéristiques, notamment juridiques, financi@tesomptables de la Société qui seront misesdépmsition du public
au plus tard la veille de I'ouverture de I'Offrdinade se faire leur propre opinion avant de décilapporter leurs BSAR
2007 a I'Offre.

1.2.7 Risques présentés par la Société

La Société est soumise a I'ensemble des facteurssdees mentionnés dans le Document de Référeraie €n
particulier la section 6 pages 113 a 156 « inforonatjuridiques et financieres »).

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 considérd@msemble des autres informations contenues darmospectus afin
de parvenir a se faire sa propre opinion avanté@dr d’investir en BSAR 2010.

@) Possible modification des modalités des BSAR 20



L'Assemblée Générale des porteurs de BSAR 2010 pmdlifier les termes des BSAR 2010 a la demandawac
I'accord de la Société, dés lors que les portergsgmts ou représentés approuvent les modificadidmsnajorité 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 BAddée Générale des actionnaires. Il est préciséaute modification
sera également soumise a I'Assemblée GénéraleoEditraire des actionnaires sous la forme d'undutisn spécifique,
les porteurs de BSAR 2010 ne prenant pas part & d® ladite résolution, et sera étayée par unorappexpert
indépendant.

(b) Restrictions a la libre négociabilité des BS2R0

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, soiéserve des exceptions prévues au paragraphe10.3sRestriction
imposée a la libre négociabilité des BSAR 2810

L'admission des BSAR 2010 aux négociations sur &ecimé 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 archeé réglementé a été demandée.

Il est prévu que I'admission des BSAR 2010 sur &ahé Euronext Paris intervienne le 17 juillet 2012 seront cotés
sous le code ISIN FR0010902510.

A compter de I'admission des BSAR 2010 aux négariatsur 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 négmniatsur 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 (pondéréeles volumes de transaction de I'action MERSENIs 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 sontitssen compte auprés d’un intermédiaire finanetequi souhaiteraient

apporter leurs titres a I'Offre dans les conditipngposées devront remettre a I'intermédiaire farandépositaire 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 natifiadministré
avant d’étre apportés a I'Offre.

Le reéglement-livraison des BSAR 2010 interviendveéa 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 inienne le 16 juillet 2010. L’admission est prévud Tejuillet 2012.

10



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 Sticiée réserve le droit d’écarter les titres appgoétél’Offre qui ne
répondraient pas a cette condition.

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

Les ordres de présentation des titres a I'Offrerqmot étre révoqués a tout moment jusque et y cisnijour de clbture
de I'Offre. Apres cette date, les ordres devientdimwévocables.

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 approuvaptilecipe de I'Offre

- Réunion du directoire décidant I'Offre

21 mai 2010 - Dépdt aupres de I'AMF du projet deerdinformation 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 desama disposition de celui-ci dans un jourpal
financier de diffusion nationale

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

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

14 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

5 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

1.2.11 Intentions des principaux porteurs de BSAR 2007

Sur les trente-quatre détenteurs de BSAR 2007,seixt des membres du conseil de surveillance (reptaist
collectivement 37.000 BSAR 2007) et deux sont desnbres du directoire (représentant collectiveméid0 BSAR
2007).

Les deux porteurs de BSAR 2007, membres du direcié la Société sont : Ernest Totino (6.700 BSAR)uc
Themelin (4.000 BSAR).

Les six porteurs de BSAR 2007, membres du congeflulveillance de la Société sont : Hervé Coyffis000 BSAR),
Jean-Paul Jacamon (8.000 BSAR), Jean-Claude Karf6le00 BSAR), Agnés Lemarchand (4.000 BSAR), Henr
Dominique Petit (2.000 BSAR) et Philippe Rollietd80 BSAR). lls représentent collectivement 37.B3AR 2007, soit
32,5% du nombre total de BSAR 2007, ont fait partedirs intentions d’apporter leurs titres a I'@ffr
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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’enrefgeament ou demande de visa auprés d’'une autoritéodadle des
marchés financiers autre que 'AMF. Par conséquiesst,porteurs de BSAR 2007 situés hors de Francpooeront
valablement apporter leurs titres a I'Offre queslEnmesure ou le droit étranger auquel ils somtrs® le leur permet.

En effet, la diffusion de la présente note d'infatian, I'Offre, I'acceptation de I'Offre, ainsi qua livraison des titres
peuvent faire I'objet d'une réglementation spécificpu de restrictions dans certains pays.

En conséquence, I'Offre ne s'adresse pas aux peessoumises a de telles restrictions, ni direaténme 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@(tdés hors de France de se renseigner sur legtiess qui leur sont
éventuellement applicables et de s'y conformer.nb@-respect de ces restrictions est susceptibleodstituer une
violation des lois et réglements applicables eniématoursiere dans I'un de ces pays. La présantediinformation ne
constitue ni une offre de vente, ni une sollicitatd'une offre d’achat de valeurs mobiliéres damget juridiction dans
laquelle une telle offre ou sollicitation est illdg. La Société décline toute responsabilité endeasiolation par toute
personne située hors de France des regles étrarmgérei sont éventuellement applicables.

Etats-Unis d’Amérique

Il est précisé que I'Offre n'est pas faite direcesrnou indirectement, aux Etats-Unis, & des peesorésidentes 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 exemptaagcune copie de
la présente note d’'information, et aucun autre damt relatif aa la présente note d'information dére ne pourra étre
envoyé par courrier, ni communiqué, ni diffusé &tits-Unis de quelque maniére que ce soit.

Aucun porteur de BSAR 2007 ne pourra apporteriges respectivement a I'Offre s’il n’est pas ensone de déclarer (i)
qu’il n’a pas recu aux Etats-Unis de copie de Espnte note d’information ou de tout autre documelatif & I'Offre, et
qu’il n’a pas envoyé de tels documents aux Etats;\{ii) qu'il n’a pas utilisé, directement ou inglitement, les services
postaux, les moyens de télécommunications ou ausgsiments de commerce ou les services d’uneskale valeur des
Etats-Unis en relation avec I'Offre, (iii) qu'il était pas sur le territoire des Etats-Unis lor$qu'accepté les termes de
I'Offre ou transmis son ordre d'apport a offre de 8tres et (iv) qu'il n’est ni agent, ni mandatad'une personne résidant
aux Etats-Unis. Les intermédiaires habilités nergou pas accepter des ordres d’apport de titrésyquront pas été
effectués en conformité avec les dispositions ssds.

La présente note d'information ne constitue ni wfiee de vente ni une sollicitation d’un ordre diat de valeurs
mobiliéres aux Etats-Unis et n'a pas été soumiaeSecurities and Exchange Commission des Etats-Uni

Les BSAR 2010 qui seront remis en échange des B3@W n'ont pas été et ne seront pas enregistréiraudu
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 conséquéas®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 pregesteantend par Etats-Unis, les Etats-Unis d’Améei leurs territoires
et possessions, ou I'un quelconque de ces EtdesPastrict 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 |légaterdises actuellement en vigueur et est suscemtibtre affecté par
toutes modifications qui pourraient étre apport@a®s dispositions ou a leur interprétation patntimistration fiscale
francaise.

Dés lors que ces informations ne constituent quasumé du régime fiscal applicable, elles ne petemraucun cas étre
considérées comme un conseil fiscal exhaustiffiié&rents investisseurs devront donc s’assureréauge leur conseiller
fiscal habituel de la fiscalité s'appliquant a leas particulier.

En outre, les personnes n'ayant pas leur résidiseae en France doivent se conformer a la I&gpsidiscale en vigueur
dans leur Etat de résidence, sous réserve deitagiph d’'une convention fiscale signée entre @nEe et cet Etat.
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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 deslitions analogues a celles qui caractérisent unevaé exercée par
une personne se livrant a titre professionnel &ype d'opérations

La plus-value éventuellement réalisée lors de Bédge des BSAR 2007 contre des BSAR 2010 dans te cidl'Offre
sera égale a la différence entre, d'une part, leuvales BSAR 2010 regu en échange et, d'autre Ipaptix de revient
fiscal des BSAR 2007. Cette plus-value réaliséedesr personnes physiques résidentes de Francatdedméficier du
sursis d'imposition prévu a l'article 150-0 B dudeogénéral des imp6ts G| ») et ne devrait donc pas étre prise en
compte pour I'établissement de I'impdt sur le reMgrR ») au titre de I'année de I'échange, cette opéradisultant d'une
offre publique d'échange réalisée conformémentrégkementation en vigueur et sans versement douke supérieure a
10% de la valeur nominale des BSAR 2010 recus kange.

Conformément a l'article 150-0 D 9 du CGil, en capplication du sursis d'imposition de l'articledi® B du CGl, la plus
ou moins-value réalisée a l'occasion de la cesdas BSAR 2010 recus dans le cadre de I'Offre safeulgée par
référence au prix (ou a la valeur) d’acquisitios &SAR 2007 remis a I'échange.

La plus-value éventuellement réalisée comme détritessus sera imposable, dés le premier eurdRaali taux
proportionnel de 18% si le montant global des cessde valeurs mobiliéres et autres droits ouwstitisés a l'article 150-0
A du CGI réalisées au cours de l'année civile pazddant excede, par foyer fiscal, un certain qeeilseuil est fixé a
25.830 euros pour les cessions réalisées en 2010).

La plus-value éventuellement réalisée sera égalesoaimise aux prélévements sociaux suivants sgigaion du seulil
de cession susvisé:

- CSG au taux de 8,2% ;

- 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%.

Le taux d'imposition aux prélévements sociaux serd 2,1% au total et la plus-value éventuelleméalisée sera donc
soumise a l'imp6t au taux global de 30,1%.

Le montant de la moins-value éventuellement réaldgvrait quant a elle étre imputable sur les gd®snéme nature
réalisés au cours de l'année de cession ou desdées suivantes, a condition que le seuil deaessé ci-dessus ait été
dépassé l'année de réalisation de la moins-value.

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

La plus-value éventuellement réalisée lors de Béde des BSAR 2007 contre des BSAR 2010 dans te cidl'Offre

sera égale a la différence entre, d'une part, leuvales BSAR 2010 regu en échange et, d'autre Ipaptix de revient
fiscal des BSAR 2007. Cette plus-value réaliséedasr personnes morales soumises a I'lS sera soantisk dans les
conditions de droit commun, c'est-a-dire au taux38¢l/3% majoré, le cas échéant, de la contribwgmeiale de 3,3%
applicable au montant de I'lS diminué d'un abatteénagi ne peut excéder 763.000 euros par périoddodee mois
(article 235 ter ZC du CGl).

1.2.14.2 Non-résidents fiscaux francais

La plus-value éventuellement réalisée a I'occasieri’échange de BSAR 2007 contre des BSAR 2010 lgarexdre de
I'Offre, par les personnes qui ne sont pas fiscatgndomiciliées en France au sens de I'article duBCGlI, ou dont le
sieége social est situé hors de France (sans aabilissement stable ou de base fixe en Frant@f lduquel seraient
inscrits les titres), sera, en principe, exonérgepdt en France.

Ces personnes devront s'informer du régime fispplieable a cette plus-value dans leur pays deleése.
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 quitéa &utorisé, pour ce faire, par I’Assemblée Gérénaixte des
actionnaires de la Société du 20 mai 2010, a éenettnombre de BSAR 2010 nécessaire pour rémulesr&SAR 2007
apportés a I'Offre.

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

L'émission des BSAR 2010 est réalisée sur la basdadreizieme résolution, adoptée a une major@déd€,7% par
'Assemblée Générale mixte des actionnaires deokié® du 20 mai 2010, dont les termes sont repapres. Il est
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précisé que les titulaires de BSAR 2007 qui soaledgent actionnaires de la Société n'ont pas jrisgu vote de cette
résolution.

« Treizieme résolution.Délégation de compétence donnée au directoire diéenees bons de souscription et / ou
d’acquisition d’actions remboursables (BSAR) avwaggpsession 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 derum et de majorité requises pour les Assembléeséf@les
extraordinaires, connaissance prise du rapport dreatoire et du rapport spécial des commissaireg aomptes, et
conformément aux dispositions des articles L. 228:9225-129 et suivants et L. 225-138 du codectlemerce :

1°) délégue au directoire, avec faculté de subd#lég dans les conditions Iégales et réglementaii@sompétence de
décider I'augmentation du capital social par I'ésiizn en une seule fois de bons de souscriptionoet d’acquisition
d’actions remboursables (lesBSAR 2010») ; étant précisé que ces titres pourront étreigednl’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 antatiens de capital qui seront réalisées en verula présente
délégation est fixé a 246.240 euros, soit un nontbtal maximum de 123.120 actions d'un nominal deugs, ce
montant ne tenant pas compte des actions supplémeEnta émettre éventuellement pour préserver letsd 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 souscriptiaes actionnaires aux BSAR 2010 et de réserverdi: 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
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. 225-818&o0de de commerce.

4°) décide que les actions émises par I'intermédidiun BSAR 2010 le seront a un prix qui ne poyraa étre inférieur
a 150% de la moyenne des cours de cléture de dac€arbone Lorraine sur le marché Eurolist compagnt B
d’Euronext Paris SA sur les 40 séances de boursprgaéderont 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 souscriptioré® supprimé, et arrétera les modalités et cammtiques 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 sopsiomn. |l est précisé
que la valeur marché des BSAR 2010 et la paritérdiage 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 225-13&llil code de commerce, I'émission ne pourra étrés&a au-dela d’'un
délai de dix-huit (18) mois a compter de la préeehssemblée. »

1.2.15.2 Approbation préalable du conseil de surveillance

Le 20 mai 2010, le conseil de surveillance de lai&é a approuvé la mise en ceuvre de la délégddocompétence,
conférée au directoire de la Société par I'’Assemflénérale mixte des actionnaires de la Sociéstddtt méme jour, et
le principe de I'Offre. Il est précisé que les messldu conseil de surveillance détenteurs de BSBI 26 membres du
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conseil de surveillance sur 11, détenant colleoia®t 37.000 BSAR 2007 soit 32,5% des BSAR 2007)tmas pris part
au vote.

"3 - Opération d’échange BSAR 2010

Thomas Baumgartner présente les principales caratigues du projet d'offre publique d’échange d&SAR 2007 tel
que proposé par le directoire dans le cadre detbaisation donnée par 'assemblée générale de ue goix termes de la
treizieme résolution.

Le cours de bourse de la Société a connu une lfaitse depuis octobre 2007, date de I'émissiorB&#ER 2007. Il a été
en effet affecté par la crise économique et finameciceci malgré la bonne résistance de ses résudteec une marge
d'Ebitda sur chiffre d'affaires de 14% atteinte209 au méme niveau qu'en 2007. Le cours de baotsel est ainsi trés
inférieur au prix d'exercice de BSAR 2007. De dg R Directoire estime que les BSAR 2007 ne ress@ht plus leur
fonction de motivation du management et d'incitatida création de valeur.

Dans ce contexte, Le directoire propose d'offriclesivement aux porteurs des BSAR 2007, de mainiéxecable, la
possibilité d’échanger leurs BSAR 2007 contre d8#\B 2010 autonomes. Le Directoire précise que deslitons
d'échange ont été définies par un expert d'indépenpour s'assurer de I'équilibre financier de tartsaction

(i) Rappel des principales modalités des BSAR 2007

Les BSAR 2007 ont été émis en octobre 2007 dacadie de I'émission d'obligations a bons de soys@n et ou
d’acquisition d’actions remboursables (I' « Emissid’OBSAR 2007 »). L’'Emission d’'OBSAR 2007 a pe&nés Société
d'utiliser le produit net de I'émission pour sesdias généraux de financement et d'intéresser Esagers de la Société
a son développement via la souscription de BSAR.

Les principales caractéristiques des BSAR 2007 Issrguivantes :

Le prix de souscription d'une (1) action (avant i@gpement) émise par exercice d'un (1) BSAR 200¢égH a 58,49
euros ;

Les BSAR 2007 ne sont pas assortis d’'une périadeassibilité ;
Les BSAR 2007 peuvent étre exercés a partir duw@8mbre 2007 jusqu’au 30 novembre 2012 ;

Les BSAR 2007 sont remboursables par la sociéténgpter du 30 novembre 2007 au prix unitaire de ®&Qfo si la
moyenne des produits du cours de cléture de I'natiode la parité d'exercice en vigueur sur lessBances de bourse
choisies parmi les vingt précédant la date de malion de I'avis de remboursement anticipé (moyqromelérée par les
volumes de transaction de I'action MERSEN sur lech#@ Euronext Paris) excede 111,13 euros (soit 190prix de
souscription des actions remises par I'exercice B8AR 2007).

A lissue de cette émission, il a été émis 114B8AR 2007 pouvant donner lieu a la création de IZBactions de la
Société d’'un nominal de 2 euros soit une augmemtale capital potentielle d’'un montant nominal d&240 euros et
d’un montant brut de 7.201.288,80 euros.

(i) Principales caractéristiques des BSAR 2010iseem échange :

Il est proposé d’émettre des BSAR 2010 selon leg@istiques suivantes

Le prix de souscription d’'une (1) action émise paercice d'un (1) BSAR 2010 est égal a 40,50 euros
Les BSAR 2010 sont incessibles du 16 juillet 2@106juillet 2012 ;

Les BSAR 2010 seront admis aux négociations suatehé Euronext Paris a compter du 17 juillet 2012
Les BSAR 2010 peuvent étre exercés a partir duill§tj2012 jusqu’au 16 juillet 2017 ;

Les BSAR 2010 sont remboursables par la Sociéigsaé d'une période de deux ans & compter du ill6éj2010 au prix

unitaire de 0,01 euro si la moyenne des produitsalus de cl6ture de I'action et de la parité drei@e en vigueur sur les
dix séances de bourse choisies parmi les vingtéui@ut la date de publication de l'avis de rembonmeset anticipé

(moyenne pondérée par les volumes de transactidlacton MERSEN sur le marché Euronext Paris) eec66 euros
(soit 163% du prix de souscription des actions smwipar I'exercice des BSAR 2010).

(i) Termes de I'échange
Branche Echange : cing (5) BSAR 2007 contre deuBSAR 2010 ;
Branche Mixte : (1) BSAR 2007 complété d’'une saldté,50 euro contre un (1) BSAR 2010.

Il est précisé que les porteurs de BSAR 2007 patirtcombiner comme ils I'entendent I'apport d'unetjgade leurs
BSAR 2007 a la Branche Echange et d'une autregarta Branche Mixte.
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Le conseil de surveillance de la Société au vurdjepd’offre publique d’échange simplifiée visd@s BSAR 2007 émis
par la Société dans le cadre d'un ensemble d’opemat 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 l'article 261-1 du réglement généal’ AMF.

Le conseil de surveillance a pris acte que les ¢md 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 Sanazlinon 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 lumiére des éléments qui précédent, les mestthre conseil de surveillance non titulaires de R2807 décident a
'unanimité d’émettre un avis favorable sur le mbjd offre publique d’échange simplifiée et plun@&lement sur
I'Opération dont il juge les conditions équitablets considére qu’elles sont conformes tant aux @propres de la
Société 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
reglement général de I'Autorité des marchés finarscfont part de leurs intentions d'apporter leBSAR 2007 a l'offre
publique d'échange simplifiée.

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 ¢gipiEbation 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 atijlillet
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 efcquisition d’Actions Remboursables

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

Il sera émis au maximum 114.000 BSAR 2010.

Les BSAR 2010 seront incessibles pendant une éded®24 mois a compter du lendemain de leur datriskion, soit le
16 juillet 2010, jusqu'au 16 juillet 2012 inclusus réserve des exceptions prévues au paragrapield. «Restriction
imposée a la libre négociabilité des BSAR 2810

Il n'est pas prévu de rachat des BSAR 2010 en eagdart de la Société d'un porteur de BSAR 2010.

L’admission des BSAR 2010 aux négociations sur Brcim® sur lequel les actions de la Société sontisadmaux
négociations n'interviendra qu'a partir du 17 @i2012. Ils seront cotés sous le numéro de cdfieFR0010902510

1.3.1.2 Parameétres influencant la valeur des BSAR 2010
La valeur des BSAR 2010 dépend principalement ;

i) des caractéristiques propres aux BSAR 2010 x gdiexercice, période d'exercice, période d’indeks, seuil de
déclenchement et de la période de rembourseme®SeR 2010 au gré de la Société.

i) des caractéristiques du sous-jacent et desittonslde marché :
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— Cours de l'action MERSEN : toutes choses étaneégadr ailleurs, les BSAR 2010 se valorisent siolgrs de
I'action monte et inversement se dévalorisent solgs 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 chosastétgales par ailleurs, les BSAR 2010 se valdrisetes
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 20dclus.
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 rewdtila 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 sunaeché Euronext Paris, les BSAR 2010 pourronttireig 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 titeasporteur.
Il est prévu que les BSAR 2010 soient inscrits @mpte a partir du 16 juillet 2010.

Les opérations de réglement-livraison de I'émissiettraiteront 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 &trige teneurs de
comptes. Les BSAR 2010 seront également admis pépations d'Euroclear Bank S.A./N.V. et de Cleagsstr Banking,
société anonyme.

1.3.1.5 Devise d’émission des BSAR 2010

Non-applicable

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'astilERSEN 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 @tiee des BSAR 2010.

Dans I'éventualité ol tous les BSAR 2010 serairatogs et que leur exercice donnerait lieu exchment a la remise
d’actions nouvelles, il pourrait étre émis au maxim114.000 actions MERSEN représentant 0,58% ditataje la
Société apres exercice des BSAR 2010.

17



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

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 & juillet 2012, d'un avis de dépbt de I'offre, BRSAR 2010 deviendront
exercables et la période d'incessibilité des BSAROZsera close par anticipation au jour de la pabbn 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 cinqui€me 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 droitaaehés aux actions.

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

Dans I'hypothése ou un détachement de dividende\iendrait 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 gndiférentiel de souscription ou réservant uneogéride souscription
prioritaire au profit des actionnaires de la Sagidh Société se réserve le droit de suspendrer¢iee des BSAR 2010
pendant un délai qui ne peut excéder trois motte ¢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 drauspension ; 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.

1.3.1.8 Résolution et décisions en vertu desquelles lesB3&L0 seront émises

Se référer aux résolutions et décisions décritasaction 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 defABR2010

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, saéserve des exceptions suivantes.

Dans I'éventualité ou les actions de la Sociétéidat I'objet d'une offre publique (notamment ackigchange, mixte,
garantie de cours) par un tiers, donnant lieu puldlication par 'AMF, avant le 16 juillet 2012ud' avis de dépét de
l'offre, les BSAR 2010 deviendront exercables gtdaode d'incessibilité des BSAR 2010 sera clageapticipation au
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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 procédedes 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 cessillles
cette fin.

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 {i2lld7 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 remboursenaaniicipé 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 I'avis de ramdg@ment 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.X]1¢Modalités 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 monétaifimatcier 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 antjifdié 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 tomient, sans limitation de prix ni de quantité, & dechats 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

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.Blaedalités d’exercice des BSAR 2010 et de livragesactions et section 1.3.1.7.4
« Jouissance et droits attachés aux actions remisesxercice des BSAR 20%0

1.3.1.14 Représentation des porteurs de BSAR 2010

Conformément a l'article L. 228-103 du code de cenuey, 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 I'article L. 228-47 du code dencaerce (sur renvoi de I'article L228-103 de ce mé&oe), est désigné
représentant titulaire de la Masse des PorteuBIRR 2010 (ci-apres le Représentant de la Masse des Porteurs de
BSAR 2010») :
M. Gilles Morel
106, rue Monge
75005 Paris
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Le Représentant de la Masse des Porteurs de B8AR&Ira, sans restriction ni réserve, le pouvatamplir au nom
de la masse des porteurs de BSAR 2010 tous les @detgestion pour la défense des intéréts comnesmpatteurs 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 casdermplein droit a I'issue d’'une période de deusn@ocompter de
I'expiration de la Période d'Exercice. Ce terme lestas échéant, prorogé de plein droit, jusqu$olution définitive des
procés en cours dans lesquels le représentant segaigé et a I'exécution des décisions ou transaahtervenues.

La rémunération du Représentant de la Masse désuPode BSAR 2010, prise en charge par la So@étéle 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 duéBeptant de la Masse des Porteurs de BSAR 203 étais de
convocation, de tenue des Assemblées Généralesrtbrirs de BSAR 2010, de publicité de leurs déossiminsi que les
frais liés a la désignation éventuelle du représdrde la Masse des Porteurs de BSAR 2010 auétiarticle L. 228-50
(sur renvoi de l'article L. 228-103) du code de ooence, tous les frais d'administration et de famtement 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 compeashbnoraires et débours d’avocats) encourus pRepeésentant de la
Masse des Porteurs de BSAR 2010 dans I'exercicgadaission afin de mettre en ceuvre et de présveiroits 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 contvoca

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 parélumie ou par mandataire, au siége de la Sociétbeaule la
direction administrative ou, le cas échéant, em &otre lieu fixé par la convocation, connaissamgeopie du texte des
résolutions qui seront proposées et des rapporteqont présentés a I'Assemblée.

Dans le cas ou des émissions ultérieures de bossudription et/ou d’acquisition d’actions remtsaiies offriraient
aux souscripteurs des droits identiques a ceuxlataaux BSAR 2010 et si les contrats d'émissiopréeoient les
porteurs de bons de souscription et/ou d’acquisiti@actions remboursables seront groupés en unsememsque.

En I'état actuel de la Iégislation, chaque valeobiliere donnant accés au capital donne droit auane L'Assemblée
générale des porteurs de valeurs mobiliéres dorataéts au capital délibére valablement sur prens@mgocation que si
les porteurs présents ou représentés possedertiasi lmquart des valeurs mobilieres ayant le dieitote et au moins le
cinquiéme sur deuxieme convocation. Elle statue radjorité des deux tiers des voix dont disposepbrteurs présents
ou représentés (article L. 225-96 du code de cocaher

1.3.1.15 Retenue a la source applicable au revenu des BSAR 2
Non-applicable, les BSAR 2010 ne générant aucuamev
1.3.2 Termes et conditions des BSAR 2010 relatifs augigpions 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’actioBEER@EN recues par exercice des BSAR 2010

Se reporter a la section 1.3.1.7.Prix d’exercice des BSAR 2010 et nombre d’actioBESRREBEN recues par exercice des
BSAR 2016

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 systeme de reglerveaisbn ayant une incidence sur I'action MERSEN

Si la cotation de l'action MERSEN (anciennement Q@&rbone Lorraine) venait & étre suspendue duramélzgode
d’Exercice, les porteurs de BSAR 2010 pourraierg §6nés dans leur décision de les exercer owsdgter.

Si Euroclear France suspendait son activité au mod® I'exercice des BSAR 2010 par un porteura@t®ns provenant
de I'exercice des BSAR 2010 pourraient étre désigvec retard.

1.3.2.4 Regles d'ajustement applicables en cas d'événeyent une incidence sur le sous-jacent
@) Maintien des droits des porteurs de BSAR 2010

Conséquences de I'émission
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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 objetad@ans demander I'autorisation de I’Assembléadede
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 @lagiit 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 préféremteebouscription coté,

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

- incorporation au capital de réserves, bénéficgsrimoes par majoration de la valeur nominale deisast
- 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,

gue la Société pourrait réaliser a compter de éaqrte émission, le maintien des droits des pardeBSAR 2010 sera
assuré en procédant tant qu'il existe des BSAR . @ours de validité & un ajustement de la Pdit&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 effectugartir de la Parité d’Exercice qui précede air@culée 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 »).

En cas d'ajustement, la nouvelle Parité d’Exercem portée a la connaissance des porteurs de BBAR au moyen
d’un avis publié au Bulletin des Annonces Légalésigatoires.

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

Valeur de I'action ex-droit de souscription augméa 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&udr®aris (ou, en l'absence de cotation par NY8®Briext Paris
S.A., sur un autre marché sur lequel 'action afrl@t de souscription sont tous les deux cotésamiutous les jours de
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bourse inclus dans la période de souscription awscdesquels '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’Exerdica 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 prigesgspeces ou en nature (titres de portefeuillda. npuvelle Parité
d’Exercice sera égale au produit de la Parité d’éige 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 l'action avant la distribution s&mgale a la moyenne pondérée des cours des troi®der séances de
bourse sur le marché Euronext Paris (ou en l'alesdaccotation par NYSE Euronext Paris S.A., sulautie marché
réglementé ou assimilé sur lequel l'action este)ayéi précédent le jour de la distribution.

- la valeur des titres distribués sera calculéememni-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 traicsgale bourse suivant la date de distributioasstitres venaient a étre
cotés dans les vingt jours de bourse qui suivedisi@ibution, et dans les autres cas par un expéépendant choisis par
la Société.

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

» si le droit d'attribution gratuite d'instrument8)ancier(s) faisait I'objet d'une cotation surnbarché Euronext
Paris, au produit de la Parité d’Exercice en viguwewant le début de I'opération considérée paapport suivant :

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 détermin@aspres la moyenne pondérée des cours des trasignesséances de
bourse sur le marché Euronext Paris a compter theliément du droit d’attribution gratuite.

« si le droit d'attribution gratuite d'instrumentf@ancier(s) n'était pas coté par NYSE EuronextisP8rA., au
produit de la Parité d’Exercice en vigueur avarddbut de I'opération considérée par le rappoxasti:

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

1+

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
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des cours cotés pendant trois jours de bourse catifsésuivant la date d'attribution au cours dessjllaction et le ou les
instruments financiers attribués sont cotés siméh@ent. Si le ou les instruments financiers ne gast cotés sur un
marché réglementé, ils seront évalués par un exkmifpendant désigné par la Société.

6. En cas d'absorption de la Société par une aotEté ou de fusion avec une ou plusieurs autreigtés dans une
société nouvelle ou de scission, I'exercice desB 2810 donnera lieu a I'émission d'actions de t#8® absorbante ou
nouvelle ou des sociétés bénéficiaires de la stissi

La nouvelle Parité d’Exercice sera déterminée engaant la Parité d’Exercice en vigueur avantébut de l'opération
considérée par le rapport d'échange des actiorla S@ciété émettrice contre les actions de la #b@bésorbante ou
nouvelle ou des sociétés bénéficiaires de la scissTes sociétés seront substituées a la Sociétél'ppplication des
stipulations ci-dessus, destinées a réserver, deéchéant, les droits des porteurs de BSAR 2016aend'opérations
financiéres ou sur titres, et, d'une fagon génggmer assurer le respect des droits des porteuBSAR 2010 dans les
conditions légales, 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’&ge en vigueur par le rapport suivant calculécantieme d'action
pres :

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

Valeur de I'action

Pour le calcul de ce rapport :

« Valeur de l'action » signifie la moyenne des cours des trois dersiséances de bourse qui précédent le rachat (ou
la faculté de rachat).

« Pc% » signifie le pourcentage du capital racheté.
« Prix de rachat » signifie le prix de rachat effectif (par définiti supérieur au cours de bourse).

8. Il y a distribution d'un dividende exceptiondeéls que, en tenant compte de tous les dividendescpan de la Société
payés en espéces ou en nature (avant préléventsnttdires éventuels et sans tenir compte d'uir &igoal éventuel)

depuis le début d'un méme exercice, le RendemelAct®on (tel que défini ci dessous) est supériad %, étant précisé
que les éventuels dividendes ou acomptes sur did@entrainant un ajustement de la Parité d'Exernonformément
aux cas 1. a 7., 9. et 10. de la présente secthB.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 exceptionlzelnouvelle Parité d'Exercice sera égale au prodeitla Parité
d'Exercice en vigueur avant le début de I'opératmmsidérée par le facteur :

1 + Rendement de I'Action — 2,5%

(2,5% correspond au taux moyen de rendement desnsdrangaises sur une moyenne longue période)casnde
paiement de tout dividende par action de la Soqgiétgé en espéces ou en nature (avant préléevenibatatbires
éventuels et sans tenir compte d'avoir fiscal égdhentre 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 débutageration 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 divikamividende Déclencheur et, le cas
échéant, tous Dividendes Antérieurs, par le cowscléture de l'action de la Société le Jour de Boyrrécédant
immédiatement la date de paiement correspondante.
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«Rendement de I'Action pour le Dividende Complémentiae » signifie le rapport entre le Dividende Compléiage
(net de tous dividendes ou parties de dividende®rant un ajustement de la Parité d'Exercice cordment aux cas 1. a
7., 9. et 10. de la présente section 1.3.2.4.% eburs de cl6ture de l'action de la Société lgr e Bourse précédant
immédiatement la date de paiement du Dividende Qé&mgntaire.

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 l'opération considérée par lpaidp

1

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

Pour le calcul de ce rapport, la valeur de I'actiwant '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'actidespréférence, la
nouvelle Parité d’Exercice sera (i) évaluée paexpert indépendant désigné par la Société etaliijrsse a I'approbation
de 'Assemblée Générale de la masse des porte@SAR 2010.

Dans I'hnypothése ou la Société réaliserait desatipés pour lesquelles un ajustement n'aurait lasféectué 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
matiere sur le marché francais.

Le directoire rendra compte des éléments de calcdes résultats de tout ajustement dans le rapporiel 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 ptédariParité d’Exercice en vigueur.

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

de la fraction d'action formant rompu par la valderl'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@la, condition de verser a la Société la valeuladeaction d'action
supplémentaire, fixée comme indiqué a l'alinéadutént.

Dans le cas ou le porteur de BSAR 2010 ne prédigesa I'option qu'il souhaite retenir, il lui seétaemis le nombre
entier d’actions immédiatement inférieur plus umptément en espéce tel que décrit ci-dessus.

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 2002&£B8AR 2010

Les BSAR 2007 ont été émis dans le cadre de I'éomsBobligations a bons de souscription et ou giasition 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 permisagSociété d'utiliser le produit net de I'émissiaumpses besoins
généraux de financement et d’intéresser les masalgela Société a son développement via la sotiscrigge 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 prospeatst recu le visa de I'AMF numéro 09-261 du Iptesmbre
2009 et de I'ajustement de la parité d’exerciceaspondant ;

- Le prix d’exercice par BSAR 2007 est égal a 58 4@g ;
- Les BSAR 2007 ne sont pas assortis d’'une périodeeabsibilité ;

- Les BSAR 2007 peuvent étre exercés a partir duo¥@mbre 2007 jusqu’au 30 novembre 2012 ;
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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 cloturéagédn et de la parité d'exercice en vigueur ssrdix séances
de bourse choisies parmi les vingt précédant la datpublication de I'avis de remboursement artiGipoyenne
pondérée par les volumes de transaction de I'aMiBRSEN sur le marché Euronext Paris) excéde 114.t3s
(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 augmemtate capital potentielle d’'un montant nominal d&.240 euros et
d’'un montant brut de 7.201.288,80 euros.

La Société a décidé d'offrir aux porteurs des BSAR7, de maniére irrévocable, la possibilité d'égen leurs BSAR
2007 contre des BSAR 2010 a émettre, a raison,aheéme alternative, de cing (5) BSAR 2007 pour d@)»8SAR 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 epros
Les BSAR 2010 sont incessibles du 16 juillet 20d@ @& juillet 2012 inclus ;

Les BSAR 2010 seront admis aux négociations somaiché 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 Sociéissa¢ d’'une période de deux ans débutant le @010
au prix unitaire de 0,01 euro si la moyenne deslyite du cours de cldture de I'action et de lat@atiexercice
en vigueur sur les dix séances de bourse choisigsipes vingt précédant la date de publication'alds de
remboursement anticipé (moyenne pondérée par lesnes de transaction de I'action MERSEN sur le hé&rc
Euronext Paris) excede 66,00 euros (soit 163% duder souscription des actions remises par I'exercles
BSAR 2010).

1.4.1.2 Rappel des termes de I'échange

Branche Echange : cing (5) BSAR 2007 contre deyBEGAR 2010
Branche Mixte : (1) BSAR 2007 complété d'une sodkel,50 euro contre un (1) BSAR 2010.

La Branche Mixte permettra aux titulaires de BSA®2 de conserver le méme nombre de bons de saimergn
contrepartie d’'un investissement complémentaireweméraire de leur part.

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.

1.4.13

Valorisation théorique des BSAR 2007 visés pafft®©

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

Les hypothéses suivantes ont été retenues :

Cours de référence retenu : cours moyen pondérgad@sies 40 jours au 19 mai 2010 de 26,90 e(swosrce :
Datastream)

Taux de dividende retenu : 2,0%, correspondanaaxide dividende constaté par rapport a la digtdbiau 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 : 2,2B/@mhs :
2,46% / 7 ans : 2,68%source : Bloomberg)

Volatilité retenue : 40,0%, obtenue par la moyemabile 252 jours des écarts types observés quntidiment
au cours des 18 derniers m@source : Bloomberg)La période d'observation de la volatilité histpre a été
raccourcie d’environ un an afin de ne pas prendreoenpte dans cette période d'observation lesqaogolatilité
constatés sur les marchés boursiers dans la fdalé&efaillite 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.
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Le tableau ci-dessous présente la sensibilité du gu BSAR 2007 a la volatilité retenue et au codes I'action
MERSEN (anciennement Le Carbone Lorraine) :

BSAR 2007

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 aedessa titre indicatif, est issue d’'un outil d’éwion reposant sur le
modéle de Black & Scholes.

Les hypothéses suivantes on été retenues :

- Cours de référence retenu : cours moyen pondérgdesies 40 jours au 19 mai 2010 de 26,90 e(gswosrce :
Datastream);

- Taux de dividende retenu : 2,0%, correspondanaaxi de dividende constaté par rapport a la distdbuau 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 : 35,0% obtenue par la moyenmbiife 252jours des écarts types observés quotidieent au
cours des 7 derniéres annéssurce : Bloomberg)

Les travaux de valorisation tiennent compte d’'uéeate d'incessibilité et de non-exercice, dans ésure ou les BSAR
2010 remis a I'’échange seront incessibles et nencakles au cours des deux premiéres années.deetiee s'éleve a
environ 30%.

Sur la base de ces hypothéses et en fonction da deuéférence retenu, la valeur du BSAR 201Genire 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 :

BSAR 2010

Volatilité de I'action MERSEN 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 préserstenkibilité de la parité d’échange (soit le nomieeBSAR 2007 a
apporter pour obtenir un (1) BSAR 2010) a la vétatretenue pour les BSAR 2007 (la volatilité &SAR 2010 étant
fixée a 35,0%) et au cours de I'action MERSEN :
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Volatilité de I'action MERSEN retenue dans le cadre
de la valorisation des BSAR 2007

35% 40% 45%
4.83x 2.69x 1.73x
4.57x 2.60x 1.69x
4.44x 2.55x 1.68x
4.57x 2.60x 1.69x
4.66x 2.63x 1.70x

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

Branche Mixte : le tableau ci-dessous présenteaibilité 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
l'action MERSEN :

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

En fonction du cours de référence retenu, le mantada Soulte varie entre 1,50 et 1,63 euro.

A titre strictement indicatif, dans I'hypothése ofie méme volatilité de 35% était retenue pour I8AB 2007 et les
BSAR 2010, la Soulte serait de 2,08 € et la Paédit de 4,44x. Cette hypothése ne correspon@ftisitpas a
I'observation de la volatilité historique sur I'tiwon de temps du BSAR 2007.
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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 gdencipaux 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 », anciennemerirdédree Carbone-Lorraine) a décidé de proposer auteprs des
BSAR 2007 d’apporter leurs BSAR a une offre altieraal’échange contre des nouveaux BSAR 2010.

Celle-ci comportera deux branches :
- Branche Echange : le porteur de bons apportera gunotité de 5 BSAR 2007 contre une quotité deARB®10

- Branche Mixte : le porteur de bons apportera UBAR 2007 plus une soulte de 1,5 € en numéraire @otgnir
un BSAR 2010

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

La société Mersen a demandé a un expert indépernidgsnparties, Associés en Finance, d’évaluer Ig geis BSAR 2007,
des BSAR 2010 a émettre et donc de la parité diggmhat 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'intépéur I'appréciation de cette opération.
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Sur les membres du Conseil de Surveillance, sixameensur onze détiennent 32,5 % des BSAR viséofieg. Le conflit
d’intéréts est restreint dans la mesure ou ceug-gbstiennent de voter en Conseil de Surveillaricere Assemblée
Générale des actionnaires. Deux membres du dimectaétiennent également des BSAR 2007 (représentant
collectivement 10.700 BSAR 2007, soit 9.4 % dedB&ges par l'offre) et se sont abstenus lors de de la résolution
relative a I'émission des BSAR a I'Assemblée Gédadlas actionnaires.

Ce rapport constitue un rapport d’expertise indégeamte au sens du Titre VI / Livre Il du Réglemeéh&al de 'AMF
(présentation de I'expert indépendant, AssociéBirance, en annexe 2).

S'agissant de la valorisation d'écart d’'options dheat simples (option d’achat au prix de souscriptimoins option
d’'achat au prix de la clause de forgage), les émitins ont été réalisées avec le modeéle de Blaclscholes,
préalablement et postérieurement a ces modificatihe modéle binomial (cf. annexe 1) a été utpisér déterminer 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, noté SO ;
- la volatilité de I'action sous-jacente, notée;
- K = prix d’exercice de I'option
- la durée totale de I'option, c’est a dire sa mgunotée T-t ;
- le taux d’intérét sans risque, noté rf;
- le rendement de I'action et le taux de préts/emisr de titres, noté y ;
- N( ) = fonction de répartition d'une loi normalentrée 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'hypothéseldmentale 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 date, la valeur d’'un
call européen sur une action (noté C), est la stéva

C = (So.N(d) - (K.e™ T N(d2))

|n(50j £ (f = y).(T -1)
di= K +=—.0~T -t
oAT -t 2

do=di—o~T -t

Caractéristiques des BSAR 2007 et des BSAR 2010 :

BSAR 2007 BSAR 2010

Nombre de BSAR 114 000 114 000

PRIX D’EXERCICE 58,49€ 40,5€

Durée de vie 2,5 ans (durée résiduelle) 7 ans

Forcage A tout moment si le cours excédeA partir de la troisieme année si l¢
111.13€ cours excede 66€

Période d'incessibilité et de non | Aucune Les deux premiéres années

exercabilité

Suite a I'ajustement des cours relatif a la desn@rgmentation de capital, un BSAR 2007 donne drtzitsouscription de
1,08 actions Mersen. Sa valorisation et le caleslghrités ci-aprés tiennent compte de ce coefficie

Il. PARAMETRES D’ APPLICATION

Prix de I'action sous-jacente
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La moyenne des cours pondérés par les volumes g&hanr quarante jours de bourse entre le 23 rHaG & le 19 mai
2010 s'éléve a 27 €. Aprés publication de ses tatsuannuels, le titre Mersen apparait au 18 mad 2fans le modeéle
Trival d’Associés en Finance correctement évaligawn prix d’équilibre de 25,87 € trés proche dursa@oté de 26,30 €.

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 +

30.00 -

20.00 -

1000 == m

0.00
QA
Q . A N ) ; .
Ky > R\ X & Y & > X X & Y S > . 9 S$ KY
S N N S N N S N N S
& & & S K & & & & S K & @ & S P S

Prix d’exercice

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

Clause de forcage

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

Les taux sans risque utilisés reflétent la durépeetive de I'option avant et aprés modificatiorsdematurité. Le TEC 2
ans, le TEC 3 ans et le TEC 7 ans s'établissepeotisement a 0,94 %, 1,39 % et 2,94 % (moyenne&jdasante derniers
cours).

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 esdpit vendre a découvert des actions en les er@nuavec un écart de
taux estimé a 2 %, lorsque le BSAR devient exeg;abl
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Evolution du titre Mersen depuis 2002
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09/10/2007
Emission d’OBSAR 40M€

17/09/2009
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, __ Augmentationde ________
capital 63M€

05/12/2008
Emission de BEA « PACEO »

S
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Niveau de volatilité

durée spot spot moyenne glissante de la
d'observation des cours hebdo quotidien volatilité, 52 semaines, sur la période
1 mois 35.8%

3 mois 25.3%

6 mois 22.4%

lan 36.9% 29.2%

2 ans 47.6% 40.6% 45.70%

3 ans 44.8% 38.9% 48.02%

5ans 37.2% 33.0% 37.21%

7 ans 34.6% 31.2% 32.41%
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Volatilité annualisée du titre Mersen calculée enlgsement sur les rentabilités quotidiennes sur deuans et sept ans
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Le niveau de volatilité retenu pour valoriser 1SR 2010, d'une maturité de 7 ans, est de 35 %, mt/eau de volatilité
retenu pour les BSAR 2007, dont la durée de vianés 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 rapgpane période d'observation plus longue (2003-2080)effet le BSAR
2007 n'ayant pas fait I'objet de transactions,si Enpossible d’'inférer une volatilité impliciteartir de cet instrument
financier.

Pour référence, les volatilités spot, calculéeslaurase des rentabilités quotidiennes ou hebdaneadsur différentes
périodes sont indiquées dans la table ci-dessisnmayennes sont déterminées, sur la période dodusmns des cours
indiqués, comme la moyenne glissante de la vai&abl2 semaines.

La volatilité retenue pour évaluer le BSAR 2007, %] correspond au bas de fourchette des volatilité®riques
observées sur deux et trois ans. La volatilitérmetepour la valorisation du BSAR 2010 correspondesanche au haut de
fourchette des données historiques pour une diupéseatvation de sept ans.

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 Izasda 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 postbiliopérateur n’est plus exposé a I'évolutionadwirs de I'action sous-
jacente, et en conséquence le colt de financemesurdportefeuille 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 cesdftdrdant 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 uneiataon de 1 % du prix de I'action Mersen, qui shdtpour un cours a 27
€ a 2,29 %. La valeur du bon est donc plus volatile le cours de I'action sous-jacente.

La rémunération supplémentaire demandée par leyode BSAR pendant la période d’absence de chigsithés bons
peut étre approximée par le taux sans risque meprelta x écart entre le colt du capital etue &ans risque.

Le colt du capital de Mersen s’éléve sur les tdgmiers mois en moyenne a 10,17 %, d’aprés le imobRIVAL
d’Associés en Finance, niveau peu différent dei @gliculé avec les cours du 18 mai 2010 (10,28IP6e 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 %.
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Ce taux représente un écart de 9,23 % par rappdéaux sans risque utilisé de 2,94 %. Le taux dactation pendant la
période de non-exercice s’éléve ainsi a 19,5 % %864 + 2,29 x (10,17 — 2,94)) pour une volatitigd 35 %.

In fine, la valorisation des BSAR avec la méthodieoimiale requiert deux taux d’actualisation. Le mrer, calculé
précédemment en fonction du delta, s’applique@glaode ou le porteur de bons ne peut les cédesetend, le taux sans
risque, est utilisé entre la date d’exercice pdssb la maturité du BSAR. Avec une volatilité a@bet un cours a 27 €,
cette méthode diminue le prix du BSAR 2010 de & 492,71 € soit une décote de

29 %. Cette décote est liée aux conditions de rdaeciire février et mai 2010, aux attributs de rsqud'illiquidité de
I'action Mersen, et aux caractéristiques du BSA@¥dcours, prix de souscription, durée, clauséodgage, volatilité et
taux de rendement/prét emprunt de titre du soueajhc

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 résuldenl’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@smgers au prix de 12 €.

La parité et la soulte sont sensibles au niveaoalus de référence (3 cas sont présentés : 26€et278€) ainsi qu'au
différentiel de volatilité utilisé pour valorisezd deux bons.

Le cours de référence médian correspond au cowysmmondéré par les volumes sur les 40 séanceédandicla réunion
du Directoire fixant les conditions de I'Offre, 58i7 €.

Sur la base de la fourchette de cours indiquésléur du BSAR 2007 est comprise entre 0,99 €38t €,

Hypothéses BSA 2007
cours 26 27 28
prix d'exercice 58.49 58.49 58.49
volatilité 41% 41% 41%
taux sans risque (TEC) 1.2% 1.2% 1.2%
Dividende + taux emprunt titres 4% 4% 4%
clause de forcage 111.13 111.13 111.13
durée de vie 25 2.5 2.5
~BSA 2007 0.989 € 1.140€ 1.305€

La valeur des BSAR 2007 est dépendante de la hi@attilisée.

Hypothéses 35% 41% 45%
26 € 0.534 0.989 1.316
27 € 0.644 1.140 1.470
28 € 0.761 1.305 1.672

Si une volatilité identique avait été retenue pdwaluation des deux BSAR, 35 %, la valeur du BSZR7 serait réduite

de 1,14 € 4 0,64 € au cours de référence de liabliersen.

Valorisation des BSAR 2010

La valeur des BSAR 2010, en fonction du niveaualetilité et du niveau du cours de bourse du Mersen s’établit a :

Hypothéses 34% 35% 36% 41%
26 € 2.419 2.538 2.634 2.985
27 € 2.667 2.708 2.814 3.198
28 € 2.851 2.961 3.07 3.494

Parité d’échange

Branche échange : le tableau ci-dessous présesnbilité de la parité d’échange (soit le homieeBSAR 2007 a
apporter pour obtenir un BSAR 2010) a la volatiteéenue pour les BSAR 2010 (la volatilité des BSZR7 étant fixée
a 41%) et au cours de I'action Mersen
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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 présentedailsilité de la Soulte (pour obtenir un BSAR 2@bthtre 1 BSAR
2007) a la volatilité retenue pour les BSAR 200 vplatilité des BSAR 2007 étant fixée a 41%) etaurs de I'action
MERSEN :

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

Conséquences de ['utilisation d’une volatilité itlgeae pour valoriser la soulte

A titre indicatif et en appliquant une volatilitdentique a la valorisation des deux bons, soit 38%poulte s'éléverait
alors & 2 euros. Le transfert de richesse au peitmanagers serait de 57 000 euros (0,5 x 11b&@€), dans ce cas
limite, représentant un montant symbolique au kgl la capitalisation boursiere ou par action(®,@uros) et de
l'investissement initial des managers (4% du pexstuscription total des BSAR 2007, 1 368 000 €).niEme I'offre
d’échange représenterait également un transfeB7d600 € (2,5 fois 0,50 €, soit 1,25 € pour un nmantée BSAR
existants de 114 000 divisé par 2,5). La primeraxtéée par |'offre avec soulte serait de 18 %mafaage de 0,50 € pour
un BSAR valorisé 2,708 €).

La pertinence de ce calcul est relative dans laureesu les porteurs de BSAR 2007, auxquels on pepme offre
d’échange mixte, n'accepteraient pas une valodsativec un niveau de volatilité réduite par rap@orson niveau
constaté.

Inversement une évaluation du BSAR 2010 avec utaile de 41 % n’a pas de justification factugiieur un bon dont
la durée de vie est de 7 ans. A titre informatifyaleur du BSAR 2010 sur la base d'une volatdige41l % s’éleverait a
3,20 £, soit un écart symétrique de 0,50 € paradu milieu de fourchette retenue.

Ce rapport a pour objet d'attester du caracteréalsja de I'offre pour les porteurs de BSAR et duactere équilibré de
l'opération pour les actionnaires.

Dans la mesure ou le transfert de richesse n'essigaificatif dans ce cas, I'offre apparait éduiie du point de vue des
actionnaires.

Fourchettes de parité et de soulte retenues pocouns compris entre 26 € et 27c®urs au 18 mai 2010 : 26,30€)

La parité d’échange ressort dans une fourchet®&3te€ a 2,66 €. La parité proposée se situe aaurde fourchette.
La valeur de la soulte s’inscrit dans une fourehdt 1,43 € a 1,67 €, qui encadre la soulte prepdsé,50 €.: 26,30€)

CONCLUSION SURLE CARACTERE EQUITABLE DESCONDITIONS DE L'OFFRE D’ECHANGE

Un total de 114 000 BSAR 2007 avaient été souspdtsles managers du Groupe moyennant le verseteeh? € par
bon. Ces BSAR n'ont jamais fait I'objet de trangmts$ en bourse, bien qu'ayant été admis a uneicotdis ont été
évalués a leur valeur théoriqgue compte tenu desnpatres de marché pertinents a la date de rédaigiae rapport. Le
caractere équitable des modalités de I'offre adtiéwve, en termes de parité d’échanges ou de s@l& calculé sur des
bases cohérentes. Cette offre n’entraine donc edsadsfert de richesse aux dépens des actionretiras profit des
porteurs de BSAR 2007. A titre indicatif, I'utilisan d’'une volatilité identique pour I'évaluatioresl deux BSAR
n’'impliquerait qu’un transfert de 57 000 €, montaeu significatif eu égard au montant de la capd#ibn boursiére de
Mersen ou représentant 4 % de l'investissemenaimies managers.

L'offre alternative permet de substituer aux BSABD2, qui sont pour le moment "hors la monnaie", B8&R dont

I'exercice est beaucoup plus probable, moyennanengagement financier renouvelé des managers iadigieur

confiance dans l'avenir du Groupe dés lors quijiient pour la tranche avec soulte. Les porteurBSiB&R 2010 peuvent
espérer, au terme de la période d'incessibiliteB&%R 2010, une meilleure valorisation de leur stissement.

Les termes de I'offre proposée sont équitables @otgle vue des porteurs des BSAR, ne comportesitdjsvantages

significatifs pour les managers, et ne lésent pagltoits des actionnaires. L'ensemble de ces dérsions nous conduit
a conclure au caractére raisonnable de I'offraradittve puisqu’elle s'avere équilibrée pour la st&j les actionnaires et
les porteurs de bons.
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ANNEXE |
M ETHODE BINOMIALE

Les modéles d'évaluation nécessitent la déterminat des parameétres suivants :
- le prix de I'action sous-jacente, noté SO ;
- la volatilité de I'action sous-jacente a I'émimsj notéeo ;
- la durée totale de I'option, c’est a dire sa m#unotée T, 7 ans ;
- le taux d'intérét sans risque, noté r ;
- le rendement de I'action, 2 % ;
- le taux de préts/emprunts de titres, 2%, uniquenaesque le bon devient exercable ;
- la dilution liée a la création d’actions nouvsllear I'exercice des BSAR

Méthode binomiale

La méthode binomiale s’appuie sur la représentat@®bhévolution du cours de I'action par un arbhedmial indiquant les
différentes trajectoires du cours du sous-jaced} f®ndant la durée de vie de I'option.

Sou’

Sod?

Sod*

La durée de vie de I'option est découpée en undgreimbre d'intervalles de temps de longudtirLe prix de I'actif
passe de sa valeur initiale SO a I'une des deuwsuvalpossibles, SOd ou SOu, avec u > 1 et d <I1si/ympelle-t-on le
passage de,& Sd mouvement up, et le passage de SO a SOd mouvemmwnt €e cheminement est répété sur chacun
des intervalles de tempgses probabilités respectives de ces deux variatiossnt notées p et 1-p.

Supposons qu'il y ait N périodes de longueur depdhdans I'arborescence.

Par ailleurs, notons; $le cours du sous-jacent en ieme étape et au jémedrde I'arborescence au temfiset f ; la
valeur de I'option a ce nceud.

Soient r le taux sans risqueceta volatilité de I'action sous-jacente. Notons d%

Les parameétres p, u et d sont alors égaux a :
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Détermination de la plus-value a I'échéance liéel&@xercice des BSAR
L'arbre binomial donne les différents cours deti@c Mersen a I'échéance avec les probabilitésespondantes.

La valorisation des BSAR avec la méthode binomiedguiert deux taux d’actualisation. Le premier, caolé
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’'ésemmossible et la maturité du BSAR

Détermination du prix de I'option

Le prix de I'option correspondant & la juste valauine date donnée est calculé par un processwdudtion arriere au
travers de I'arborescence binomiale selon les &puasuivantes :

fy, j = le résultat de I'option, donné par la différercere le cours de Mersen & I'échéance (en tenanpteodes
clauses de forcage), noté SN, j, et le prix d’eierpour chaque BSAR.

fij=e™ [pfi+1, i+t (1- p)fi+l,j] ,0<i<N-1

La valeur du BSAR a la date d’évaluation correspon@u début de I'arborescence gst f

ANNEXE 2

PRESENTATION DE L’EXPERT INDEPENDANT
Associés en Finance, société indépendante détemudep associés personnes physiques, est sans danttrét dans ses
domaines d’intervention.

Elle a une expérience de pres de trente ans darsy$emes d’information, d’évaluation de soci&gkes modéles de
valorisation. Elle a effectué de nombreuses missi@conseil et d’expertise indépendante.

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

propriétaires. TRIVAL s’appuie sur des analysesdfomentales. Il détermine pour chacune des 455téscsiivies, un

taux de rentabilité interne par actualisation dédents de trésorerie, un niveau de risque anteipfne mesure de la
liquidité du titre en bourse. Cette analyse edis&a par une équipe d’'une douzaine d'analysteniiers, constituant le
bureau d'études indépendant d’Associés en Finance.

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

Année Objet Acquéreur/Emetteur Banque Consell
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

Systemes
2008 OPR-RO sur les actions LUCIA Caisse de dégtdts BNP Paribas
placements du Québec¢
2008 Cession de la participation dans le Nexity
Crédit Foncier de France
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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 Paribas / Calyon /
Société Générale
2009 Emission d’'Obsaar Ausy Société Générale
2010 Valorisation des BSA et des stock 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 diggghat de la Soulte. Associés en Finance n’entiteiacun lien
juridique, capitalistique ou de dépendance éconoenigvec Mersen et ses actionnaires, ni n'a effedauénission de
nature & le mettre en position de conflit d’intsétr I'appréciation de cette opération. Nos homesapour cette mission
s’élevent a 20.000 € H.T. et la date de nominatdietiexpert est le 24 février 2010 par le direcale la Société, date qui
a été confirmée par le conseil de surveillanceslenars 2010..

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

- Thomas Baumgartner
- Jérbme 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 renddiage 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 de#ésad’échange pour les BSAR 2007 préparés paroOddrporate
Finance ainsi que (ii) du rapport de I'expert inddmlant, le cabinet Associés en Finances, préparéiteal des
dispositions de l'article 261-1 du réglement généal’ 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 Sanaslinon titulaires de
BSAR 2007 et ne pouvant pas de ce fait participBof@ration d’échange, émettent leur avis, ce gsi accepté par
I'ensemble des membres du conseil de surveillance.

A la lumiére des éléments qui précédent, les mestthre conseil de surveillance non titulaires de R2807 décident a
'unanimité d’émettre un avis favorable sur le mbgd'offre publique d'échange simplifiee et plun@alement sur
I'Opération dont il juge les conditions équitables considére qu’elles sont conformes tant aux &gpropres de la
Société qu'a ceux de ses salariés et actionnaires.

En conséquence, le conseil de surveillance paetiédiaire de ses membres non titulaires de BSXR 2 décidé de
recommander aux porteurs de BSAR 2007 de la Satagorter leurs titres a I'offre publique d’échge simplifie.
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Les membres du conseil de surveillance titulairesB&EAR 2007, conformément aux dispositions declar231-19 du
reglement général de I'Autorité des marchés finanscfont part de leurs intentions d'apporter leBSAR 2007 a I'offre
publique d'échange simplifiée »

Il est précisé que l'ensemble des membres du dafesesurveillance étaient présents et que les mesnthu conseil de
surveillance détenteurs de BSAR 2007 (6 membred sulu conseil de surveillance, détenant collentet 32,5% des
BSAR 2007) n'ont pas pris part au vote.

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 génde 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 piépiation de la parité proposée sont conformea eédlité et ne
comportent pas d’omission de nature a en alténgotae. »

Oddo Corporate Finance

3.2 Pour MERSEN

« A notre connaissance, les données de la préseteged’information sont conformes a la réalité etaomportent pas
d’'omission de nature a en altérer la portée »

Monsieur Ernest Totino, président du directoirdtiERSEN.
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