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1 PRESENTATION DE LA GARANTIE DE COURS

En application du Titre Il du Livre Il du reglemegénéral de 'AMF et plus particulierement de ses
articles 235-1 et suivants, Crédit Mutuel Arkéziété anonyme coopérative de crédit & capital bbeide
droit francais, dont le siége social est située lrauis Lichou, 29480 Le Relecq Kerhuon, immatieuau
registre du commerce et des Sociétés de Brestlsqusnéro 775 577 018 (xédit Mutuel Arkéa » ou

I' « Initiateur »), propose de maniére irrévocable aux actionsaite la société Crédit Foncier et
Communal d’Alsace et de Lorraine-Banque, sociétngme de droit francais au capital de 5 582 797 €,
dont le siége social est situé 1 rue du Déme, 6 Bsbourg, enregistrée au registre du commerdeset
sociétés de Strasbourg sous le numéro 568 501 Z8ZBCAL-Banque » ou la «Société»), et dont les
actions sont admises aux négociations sur le maah@next de NYSE-Euronext Paris (Compartiment B)
sous le code ISIN FR0000064560, de céder la tétdlt leurs actions de la Société au prix unitage d
60,10 € (le «Prix d'Offre ») dans les conditions décrites ci-aprés Qffke » ou la «Garantie de
cours»). Un éventuel complément de prix en euros payabiquement aux actionnaires de la Société
apportant leurs titres a la Garantie de cours aigrbcédure de semi-centralisation par NYSE-Eurbnex
Paris est décrit au paragraphe 2.2 ci-dessous.

Oddo Corporate Finance, en tant qu'établissemerdrésentateur de la Garantie de cours, garantit,
conformément aux dispositions de l'article 231-L3&hlement général de I'AMF, la teneur et le darac
irrévocable des engagements pris par I'Initiateamsdle cadre de la Garantie de cours, étant tasitefo
précisé que cette garantie ne s’applique pas apléoment de prix éventuel visé au paragraphe 2.2 ci-
dessous.

La Garantie de cours sera réalisée conformémentdipositions des articles 235-1 et suivants du
reglement général de 'AMF.

La Garantie de cours fait suite a la prise de ébmipar Crédit Mutuel Arkéa de CFCAL-Banque, etV
totalité des actions de la Société non détenuestdiment et indirectement par I'Initiateur, a lles@n des

1 660 actions attribuées gratuitement et dont l@ogé de conservation n'aura pas expiré a la date d
cléture de la Garantie de cours, soit 1 159 08@mrede la Société.

La Garantie de cours sera ouverte pour une durdé @mirs de négociation.

1.1  Contexte de la Garantie de cours

1.1.1 Actionnariat de la Société avant la cession du Blddajoritaire a Crédit Mutuel Arkéa

Préalablement a la réalisation des opérationstdécai la section 1.1.2 ci-dessous, les actionndieels
Société représentant plus de 5% du capital ou béts dle vote sont les suivants :

Nombre d’actions Pourcentage du capital Pourcentag droits
de voté
Crédit Foncier de France 2500 108 68,29 % 68,29 %
ESCA 495 404 13,53 % 13,53 %
Flottant 665 338 18,18 % 18,18 %
Total 3660 850 100 % 100 %

! Le pourcentage de droits de vote est calculé sbiase de 'ensemble des actions auxquelles sathat les droits de vote, y
compris les actions privées de droits de vote.
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1.1.2 Protocoles d'intention

Le 9 septembre 2010, Crédit Mutuel Arkéa et le €rédncier de France ont indiqué, par un communiqué
de presse conjoint, étre entrés en négociationsigxes en vue de la cession éventuelle a Créditudiu
Arkéa par le Crédit Foncier de France de la tdtalite sa participation dans CFCAL-Banque.
Ce communiqué a fait I'objet le méme jour d'un apiglié par 'AMF, sous le numéro D&l 210C0884,
qui a acté du début d'une période de pré-Offrecfar223-34 du réglement général de I'’AMF) concetna
CFCAL-Banque.

Le 4 novembre 2010, Crédit Mutuel Arkéa et le Crédincier de France ont conclu un contrat de cessio
d’'actions, aux termes duquel le Crédit Foncier den€e a convenu de vendre a Crédit Mutuel Arkéa la
totalité de sa participation dans CFCAL-Banquet(8B00 108 actions de CFCAL-Banque, représentant
68,29% du capital) a un prix par action de 60,1lfbgunotamment sous les conditions suspensives des
autorisations de I'‘Autorité de la concurrence et eutorité de contrble prudentiel, obtenues
respectivement les 29 novembre 2010 et 13 décehii@

Le 17 décembre 2010 (ci-aprées l®Date de Réalisatiorn»), en exécution du contrat de cession d’actions
précité, et aprés levée des conditions suspensbréslit Mutuel Arkéa a acquis hors marché auprés du
Crédit Foncier de France 2 500 108 actions de leié8b pour un montant total de 150 256 490,80 €.
Ce prix a été payé comptant a la Date de Réalisatie contrat de cession d’'actions précité préuait
complément de prix décrit a la section 1.3.

1.1.3 Actionnariat de la Société apres la cession du Blddajoritaire & Crédit Mutuel Arkéa

Au jour du dép6t de la Garantie de cours, I'actanmat de la Société, représentant plus de 5% ditatap
des droits de vote, est le suivant :

Nombre d’actions Pourcentage du capital Pourcendag droits
de voté
Crédit Mutuel Arkéa 2500 108 68,29 % 68,29 %
ESCA 495 404 13,53 % 13,53 %
Flottant 665 338 18,18 % 18,18 %
Total 3 660 850 100 % 100 %

! Le pourcentage de droits de vote est calculé shas® de 'ensemble des actions auxquelles sathas les droits de vote, y
compris les actions privées de droits de vote.

Crédit Mutuel Arkéa envisage par ailleurs de poursuses achats d’actions CFCAL-Banque, entre le
début de la période d'offre et I'ouverture de lar&uie de cours, par la réalisation de transaa®iloc
d’actions, hors marché, avant le 31 décembre 28i@pplication et dans la limite de I'article 23818du
Reglement général de 'AMF.

1.1.4 Déclarations de franchissements de seuils et d'int@ons

Par courrier en date du 21 décembre 2010, Créditdldrkéa a notifié & ’AMF avoir franchi & la hese,
directement, le 17 décembre 2010, les seuils del8%, 15%, 20%, 25%, 1/3, 50% et 2/3 du capitdlest
droits de vote de la Société, et a déclaré, cordarent a la réglementation boursiére, qu’elle medtra
ceuvre une Garantie de cours visant les actiona 8ediété. Cette déclaration a fait I'objet d’uimsgwblié
par I'AMF le 22 décembre 2010 sous le numéro D&l Par ce méme courrier, Crédit Mutuel Arkéa a fait
part de ses intentions concernant les 6 mois ar,vennformément a la réglementation applicable.
Cette déclaration a été publiée par '’AMF dans &mne avis.
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Crédit Mutuel Arkéa a le méme jour déclaré a lai&écle franchissement a la hausse des seuilsXégau
précités et des seuils statutaires de 0,5%, 1%boedBcapital et des droits de vote de la Société.

Crédit Foncier de France a notifié & 'AMF le 2@dénbre 2010 avoir franchi individuellement a laskai

le 17 décembre 2010 les seuils de 2/3, 50%, 1/8, Z0%, 15%, 10% et 5% du capital et des droits de
vote de la Société et ne plus détenir aucune adeola Société. Cette déclaration a fait I'objetrdavis
publié par 'AMF le 20 décembre 2010 sous le nunig&d» 210C1292.

1.1.5 Mise a la disposition de Crédit Mutuel Arkéa d’'informations concernant CFCAL-Banque

Dans le cadre de l'acquisition de la totalité depkaticipation du Crédit Foncier de France dans
CFCAL-Banque, une data room a été mise en placeéakion de laquelle Crédit Mutuel Arkéa a eu acce
a certaines informations non publiques concern&@ AL -Banque.

Crédit Mutuel Arkéa estime qu’elle n’a pas eu cassence, dans le cadre de ces travaux, d'informstio
précises qui concernent directement et indirectén@RCAL-Banque, autres que les informations
publiques et les informations intégrées dans Isgiméprojet de note d’'information conjointe, quiesd
susceptibles, si elles étaient rendues publiquesiod une influence sensible sur le cours de ittt
CFCAL-Banque.

1.2 Motifs de la Garantie de cours et intentions de lhitiateur

1.2.1. Motifs de la Garantie de cours

La Garantie de cours est une opération amicalestuscrit dans le cadre de la recomposition de
I'actionnariat de CFCAL-Banque a la suite de I'agsitjon hors marché par Crédit Mutuel Arkéa auptas
Crédit Foncier de France de sa participation migjioe de 68,29% du capital de CFCAL-Banque.

Créé en 1872, CFCAL-Banque est I'un des principgaigurs du marché francais de la restructuration de
crédits. Il représente un pble de compétences fapées dans ce domaine et dispose d'un savoir-faire
reconnu.

CFCAL-Banque constitue pour Crédit Mutuel Arkéa wsmirce de complémentarité pour ses meétiers,
favorisant la mise en place de partenariats indistrL'opération envisagée permettra a Crédit Mutu
Arkéa d'acquérir un savoir-faire spécifique sumigrché porteur de la restructuration de créditbédargir
I'offre des produits proposés par sa filiale Firmansociété financiére spécialisée dans le crédih a
consommation (crédit affecté sur le lieu de veptét personnel, crédit renouvelable).

1.2.2. Intentions de I'Initiateur pour les douze m@ a venir

a. Intentions de I'Initiateur concernant la stratéggiéa politique industrielle, financiére et commiale de
la Société

Crédit Mutuel Arkéa envisage un projet industriel ldng terme avec CFCAL-Banque. CFCAL-Banque
sera une filiale de Crédit Mutuel Arkéa qui pouré&ie intégrée dans le pble « Réseaux Spécialisés

b. Composition des organes sociaux et de la direckola Société

La composition du conseil d’administration de lxigté a été modifiée afin de tenir compte de lavetie
configuration de son actionnariat. En outre, urganisation adaptée s’appuyant notamment sur leérsavo
faire de I'’équipe dirigeante sera mise en ceuvre fauoriser l'intégration de la filiale au groupeédit
Mutuel Arkéa.
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Le conseil d’administration du CFCAL-Banque a c@opt) le 17 décembre 2010, Crédit Mutuel Arkéa,
représenté par M. Jean-Pierre Denis, M. Jean-PieereTennier, M. Philippe Bondoux, M. Yves
Gourhannic et M. Olivier Morales, et (ii) le 21 @#écbre 2010 M. Benoit Prévosto, en remplacement de
6 administrateurs démissionnaires sur les 11 mantomposant le conseil d’administration. M. Phiépp
Bondoux a été nommeé Président par le conseil diaidtmation du 21 décembre 2010.

Crédit Mutuel Arkéa se réserve la possibilité dmdeder la nomination d’autres administrateurs.

Le conseil d’administration de CFCAL-Banque essa@omposé a ce jour de :
- M. Philippe Bondoux, Président,
- Crédit Mutuel Arkéa, représenté par M. Jean-PiPenis,
- M. Jean-Charles Durrenberger,
- ESCA, représenté par M. Christian Burrus,
- Robert Allemon,
- Antoine Coutiére,
- Dominique Schmidt,
- M. Jean-Pierre Le Tennier,
- M. Yves Gourhannic,
- M. Olivier Morales,
- M. Benoit Prévosto.

M. Jean-Etienne Durrenberger demeure Directeur aédé CFCAL-Banque.
c. Maintien de I'admission des actions de la Sociatéus marché réeglementé

L'Initiateur a l'intention de maintenir I'admissidies actions de la Société aux négociations soralehé
Euronext Paris de NYSE-Euronext Paris a l'issuadgarantie de cours. Ainsi, I'Initiateur n’envigapgas

de mettre en place et déposer auprés de I'AMF, pptication des articles 236-3, 237-1 et 237-14 et
suivants du Réglement général de 'AMF, de projeffic de retrait ni de retrait obligatoire.

d. Intentions concernant I'emploi

Que ce soit a travers ses propres réseaux ou eaaslte de ses partenariats commerciaux, Crédmélut
Arkéa a l'intention de mettre en ceuvre une stratég développement des activités de la Sociétéd Bie
qgu'il soit difficile de se livrer a des estimationhiffrées avec précision, les projets industragsCrédit
Mutuel Arkéa pour la Société devraient avoir uneidance positive sur I'emploi au sein de celle-ci.
Pour cette raison, Crédit Mutuel Arkéa estime qae #nplication est un élément positif tant pour le
positionnement stratégique de la Société que pEmusalariés.

1.2.3. Politique de distribution de dividendes

Afin de permettre a la Société de faire face aunvebles obligations prudentielles en matiere ded$on
propres liés aux accords de Bale lll et de confoste notation, il est dans l'intention de I'Inigatr de
mettre en ceuvre une politique de distribution deislendes de la Société qui ne dépassera pasdaunide
distribution des exercices précédents (en pourgerda résultat net).

1.2.4. Structure du groupe - Perspective ou absende perspective de fusion

A la date du présent projet de note d’informatiamjointe, I'lnitiateur n’envisage pas une fusion
absorption de la Société par une entité contrédéeCpedit Mutuel Arkéa.
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1.2.5. Avantages attendus du fait de la réalisation de I&arantie de cours

Crédit Mutuel Arkéa dispose de fortes complémetéiaravec les métiers de CFCAL-Banque et est en
mesure de lui faire bénéficier de perspectives@eldppement nouvelles de son activité dans lesodidn
projet industriel a long terme. L'adossement a iCidtuel Arkéa permettra également a CFCAL-Banque
de bénéficier du rating de Crédit Mutuel Arkéa éai/A-1 par Standard & Poor’s en mai 2010) aing q
des conditions de refinancement en vigueur audiegroupe.

L'Initiateur propose aux actionnaires de la Socigtéapporteront leurs titres a la Garantie de saure
liquidité immédiate sur l'intégralité de leur peipiation, a un prix représentant une prime de 2750%de
dernier cours de bourse précédent I'annonce, kepgembre 2010, de discussions exclusives entreitCréd
Mutuel Arkéa et le Crédit Foncier de France et du jpar action auquel s’éléverait la transaction.

1.3  Accords pouvant avoir une incidence sur I'appréciabn ou l'issue de la Garantie de cours
auquel 'Initiateur est partie ou dont il a connaisance

Outre les stipulations décrites au paragraphe 1Cr&dit Mutuel Arkéa et le Crédit Foncier de Frmaont
convenu dans le contrat de cession d’actions jgrécie Crédit Mutuel Arkéa sera tenu de payer adiCré
Foncier de France un complément de prix par adtmrx Complément de Prix) égal a la différence, si
elle est positive, entre :

- le prix le plus élevé effectivement payé par Crédiittuel Arkéa (ou, toute personne physique ou
morale agissant de concert avec lui au sens diegteart. 233-10 et L. 233-10-1 du Code de
commerce) (i) aux actionnaires minoritaires dedai&é dans le cadre de toute garantie de cours,
offre publique ou retrait obligatoire déposé aupiésl’Autorité des marchés financiers dans le
délai d’'un an a compter de la Date de Réalisatien(ffre Publique ») ou (ii) toute acquisition
de gré a gré d’'actions de la Société dans le mé&tag des lors que les actions de la Société ainsi
acquises de gré a gré (a) constituent un blocidizreprésentant au moins 1 % des actions de la
Société (sur une base non diluée) ou que (b) apsisdiions de gré a gré conduisent a ce que le
cumul des actions de la Société acquises de gré depuis la Date de Réalisation représentent,
sur une période d'un an a compter de la Date dédida@ian, au moins 2% des actions de la
Société (sur une base non diluée).

Dans chacun de ces cas, le prix de référence vispaeagraphe ci-dessus sera augmenté du
montant par action de toute distribution décidée lpaSociété et intervenue entre la Date de
Réalisation et la derniére a intervenir de la digecloture de I'Offre Publique et la date de

réalisation de I'acquisition de gré a gré consid€@u de I'équivalent numéraire de toute valeur
mobiliere remise en paiement).

Dans le cas ou tout ou partie (i) du prix payé @egdit Mutuel Arkéa ou (ii) de la distribution
décidée par la Société serait payé en nature,ixedppayer par Crédit Mutuel Arkéa au Crédit
Foncier de France au titre du présent ComplémerRrdesera déterminé (i) sur la base de la
moyenne des cours des actions de la Société petefamuatre (4) derniers jours de bourse
précédant la cléture de I'Offre Publique considéétant précisé que I'on entend par cours coté le
premier cours, ou (ii) en I'absence d’'Offre Pubbga défaut d’accord entre Crédit Mutuel Arkéa
et le Crédit Foncier de France sur le montant @guiivalent numéraire de la partie payée en nature
dans un délai de 30 jours a compter de la dateédbsation de I'acquisition de gré a gré
considérée, par un tiers-arbitre choisi d’'un comracacord entre Crédit Mutuel Arkéa et le Crédit
Foncier de France conformément a I'article 1592Zdde civil et & défaut d'accord dans un délai
de 15 jours par un expert désigné par le Présiiedtribunal de commerce de Paris, en la forme
des référés et sans recours possible, a la redadteplus diligente de Crédit Mutuel Arkéa ou du
Crédit Foncier de France. La décision ainsi rerlre’expert s'imposera a Crédit Mutuel Arkéa
et au Crédit Foncier de France. Tous les honorairésis relatifs a la mission de I'expert seront
supportés pour moitié par Crédit Mutuel Arkéa eEtédit Foncier de France.
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En tant que de besoin, il est précisé que le deg ei-dessus sera ajusté de toute opération qui
interviendrait sur le capital de la Société (tajlee notamment : augmentation ou réduction de
capital, division ou regroupement d’actions) afi déterminer le prix par action qui aurait été

payé dans le cadre de I'Offre Publique ou de I'&itjon de gré a gré considérée si ladite

opération n’était pas intervenue ; et

- le prix par action payé lors de la réalisation thckentre Crédit Mutuel Arkéa et le Crédit Foncier
de France, soit 60,10%€.

Le Complément de Prix qui serait le cas échéamgat(Crédit Mutuel Arkéa au Crédit Foncier de France
sera payé dans les quinze (15) jours de boursarsyiselon le cas, (i) la publication des résultigt$ Offre
Publique considérée ou, (ii) la date de réalisatietiacquisition de gré a gré considérée faisartchir les
seuils de 1 % ou, selon le cas, 2 % visés ci-dessus

Crédit Mutuel Arkéa informera les actionnaires dECGBL-Banque de la survenance éventuelle du
Complément de Prix et de son montant par actiarpérhgraphe 2.2.4).

2 CARACTERISTIQUES DE LA GARANTIE DE COURS

2.1  Termes de la Garantie de cours

En application des dispositions de l'article 231dlidéglement général de I'AMF, Oddo Corporate iiéea
et Keefe, Bruyette & Woods, agissant pour le congwd'Initiateur, ont déposé le 22 décembre 2040, |
projet d'Offre auprés de I'AMF sous la forme d'@&rantie de cours portant sur la totalité des astio
CFCAL-Banque non encore détenues par I'Initiateur.

En conséquence, l'Initiateur s'engage a acquérpriaude 60,10 € par action (dividende 2010 atthché
toutes les actions qui seront présentées a la damtele cadre de la Garantie de cours pendanpéne

de 15 jours de négociation, soit directement sumdeché, soit a travers la procédure semi-cendelizr
NYSE-Euronext Paris. En conséquence, le montantuenéraire de 60,10 € par action sera réduit du
montant net de toute distribution de dividendesicampte sur dividende décidée ou mise en paienagnt p
CFCAL-Banque avant la cl6ture de la Garantie der€ou

Conformément & l'article 231-13 du reglement géngeall AMF, Oddo Corporate Finance, agissant en
qualité d'établissement co-présentateur, garantiéreur et le caractére irrévocable des engagsrpeist
par I'Initiateur dans le cadre de la Garantie des,0étant toutefois précisé que cette garantEapplique
pas au Complément de Prix par Action prévu au papig 2.2 ci-dessous.

2.2  Complément de prix éventuel

Dans I'hypothése ou I'Initiateur serait tenu de gralg Complément de Prix au Crédit Foncier de Franc
(cf. paragraphe 1.3 ci-dessus), I'Initiateur s’egmadans les conditions décrites ci-dessous, &vers
complément de prix par action (l&Gemplément de Prix par Action»).

2.2.1 Titulaires du droit au Complément de Prix par Action

Seuls les actionnaires de la Société qui aurontréeurs titres a la Garantie de cours dansdeecde la
procédure semi-centralisée (cf. paragraphe 2.4s$als) auront droit a I'éventuel Complément d& Pri
par Action, étant précisé que ce droit a I'évenmiplément de Prix par Action ne sera pas cessible
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Les actionnaires n'ayant pas apporté leurs tittasGarantie de cours ou ceux ayant apporté léves & la
Garantie de cours par cession sur le marché (cigpgphe 2.4 ci-dessous) n'auront pas droit antéee
Complément de Prix par Action.

2.2.2 Montant du Complément de Prix par Action

Le montant du Complément de Prix par Action quaskr cas échéant, versé aux actionnaires de lat€oc
qui auront apporté leurs titres a la Garantie desdans le cadre de la procédure semi-centrais@eégal

au montant par action du Complément de Prix. Léelecest renvoyé au paragraphe 1.3 ci-dessus, qui
décrit les modalités de détermination de ce Comeidrde Prix par Action.

2.2.3 Conditions du paiement du Complément de Prix par Aton

L'Initiateur ne sera tenu de verser le ComplémentPdix par Action que si I'lnitiateur a effectivente
versé le Complément de Prix au Crédit Foncier dace.

2.2.4 Modalités de paiement du Complément de Prix par Adbn

En cas de versement au Crédit Foncier de Francgotoplément de Prix, I'Initiateur en informera les
actionnaires de la Société qui auront apporté lites a la Garantie de cours dans le cadre geolgédure
semi-centralisée par voie d’un avis financier aaraspublié dans les 30 jours ouvrés a compter datlaa
laquelle le Complément de Prix aura été effectivenpayé. Cet avis financier fera connaitre la date
laquelle le Complément de Prix par Action sera &gyar Oddo Corporate Finance auxdits actionnaires,
selon les modalités décrites ci-apres.

Oddo Corporate Finance agira en tant qu’agent alédteur pour la gestion et le paiement du Compiém
de Prix par Action éventuel et procédera, le cdsaat, au paiement du Complément de Prix par Action
pour le compte de I'Initiateur, dans les conditidésrites ci-apres.

Oddo Corporate Finance attribuera aux intermédiafieanciers, pour compte de leurs clients ayant
apporté des actions dans le cadre de la Garantieuds semi-centralisée, des droits a complémepride
(les «Droits & Complément de Prix»). Les intermédiaires financiers créditerontdenpte de leurs clients
ayant apporté leurs actions a la Garantie de aans le cadre des procédures de semi-centralisatice,

a raison d’un Droit & Complément de Prix par actipportée dans le cadre de la Garantie de cours sem
centralisée. Les Droits a Complément de Prix seadntis aux opérations d’Euroclear France. Les Biit
Complément de Prix sont des droits de créance assildles et non admis aux négociations, transfsabl
dans des cas limités (tels que succession ou dojati

En cas de versement au Crédit Foncier de Franc€aiuplément de Prix, Oddo Corporate Finance
agissant pour le compte de [Initiateur, verseralemplément de Prix par Action considéré aux
intermédiaires teneurs de compte des titulairesDiegs & Complément de Prix dans les meilleursidél
conformément aux modalités qui seront décrites dares note circulaire adressée par Oddo Corporate
Finance a ses intermédiaires financiers. Oddo CatpoFinance conservera les fonds non affectés
correspondant aux montants non réclamés par lésités de Droits & Complément de Prix et tiends ¢
fonds a leur disposition et a celle de leurs aydmig pendant une période de vingt ans suivaptalement

du Complément de Prix par Action, puis les verseria Caisse des Dépdts et Consignations qui les
conservera pendant un délai de dix ans. Ces fom@®reront pas intérét.
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2.3 Nombre d’actions de la Société susceptibles d’'étepportées a la Garantie de cours

A la date du présent projet de note d’informati@mjointe, Crédit Mutuel Arkéa détient directement
2 500 108 actions de la Société, représentant &B0capital et 68,29% des droits de vote de laéBac

La Garantie de cours porte sur la totalité desoastide la Société non déja détenues directement et
indirectement par I'lnitiateur, a I'exclusion de$80 actions attribuées gratuitement et dont léogérde
conservation n'aura pas expiré a la date de cl@tarka Garantie de cours, soit un maximum de 1089
actions CFCAL-Banque.

A I'exception des actions susvisées, il n'existe@autres valeurs mobilieres susceptibles de dauues,
immédiatement ou a terme, au capital ou aux ddatgote de la Société. Par ailleurs, la Sociéténisaen
place aucun plan d'option de souscription et/ochdfad'actions.

2.4  Modalités de la Garantie de cours

Un projet de Garantie de Cours a été déposé eemigne sur le site Internet de I'AMF le 22 décesnb
2010. Un avis de dépdt a été publié par I'AMF sur site Internet (www.amf-france.org) sous le numér
[®] le 22 décembre 2010.

Conformément a l'article 231-16 du réglement gédndea I'AMF, un communiqué a été diffusé le
22 décembre 2010 par I'Initiateur et la Sociétéssioume d’avis financier dans le journal La Tribune

L'AMF publiera sur son site Internet (www.amf-franarg) une déclaration de conformité motivée redati
a la Garantie de cours apres s'étre assurée daflermité du projet de Garantie de cours aux disipos
Iégislatives et réglementaires qui lui sont apjtliea.

La note d'information conjointe visée par I'AMF siigue les autres informations relatives a Créditudl
Arkéa et & CFCAL-Banque (notamment juridiques, cailes et financiéres) seront disponibles sans frai
aux siéges de Crédit Mutuel Arkéa, de CFCAL-BangieeQddo Corporate Finance et de Keefe, Bruyette
& Woods, et mises en ligne sur les sites InteregfAMF (www.amf-france.orly de Crédit Mutuel Arkéa
(www.arkea.com) et de CFCAL-Banque (www.cfcal-baaén.

Préalablement a l'ouverture de la Garantie de col#dMF et NYSE-Euronext Paris publieront
respectivement un avis d'ouverture et de calenétiem avis annoncant les modalités de la Garalttie
cours et le calendrier de I'opération.

Les actionnaires de la Société qui souhaiteraippbrer leurs titres a la Garantie de cours dass le
conditions proposées devront remettre a leur irgédiaire financier (banque, entreprise d'investisggm
etc.) un ordre de vente irrévocable a la Garargiealrs en utilisant le modéle mis a leur disposifiar
cet intermédiaire, au plus tard le jour de la dlétde la Garantie de cours en précisant s'ils ogtear la
cession de leurs titres :

- soit sur le marché, auquel cas ils devront remédtreordre de vente au plus tard le jour de la dat
de cléture de la Garantie de cours et le regleriemrtison sera effectué au fur et & mesure de
I'exécution des ordres, dans un délai de troissja#& négociation suivant chaque exécution, les
frais de négociation (courtage et TVA) restant a claarge des actionnaires vendeurs.
Oddo Corporate Finance se portera acquéreur, gogpinpte de I'Initiateur de tous les titres
apportés a la Garantie de cours. L’attention désrataires de CFCAL-Banque est attirée sur le
fait que les actionnaires qui auront apporté leattons sur le marché n’auront pas droit, le cas
échéant au Complément de Prix par Action éventuel ;

- soit dans le cadre de la procédure semi-centralis&eNYSE-Euronext Paris, auquel cas ils
devront remettre leur ordre de vente au plus targur de la date de cléture de la Garantie de
cours et le réglement livraison interviendra dansdélai de trois jours de négociation aprés les
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opérations de semi-centralisation, étant précis lga frais de négociation (courtage et TVA)
resteront & la charge des actionnaires vendewattehtion des actionnaires de CFCAL-Banque est
attirée sur le fait que seuls les actionnairesaguiont apporté leurs actions a la procédure semi-
centralisée auront droit, le cas échéant au Comgiiéde Prix par Action éventuel.

Les actions de la Société détenues sous la formenative devront étre converties au porteur pote ét
apportées a la Garantie de cours. En conséqueogesépondre a la Garantie de cours, les propratai
d'actions de la Société inscrites au nominatif detyrdans les plus brefs délais, demander la ceiorede
leurs actions CFCAL-Banque au porteur chez unnméeliaire habilité.

Les actions CFCAL-Banque apportées a la Garantmdes devront étre libres de tout nantissemerge ga
ou restriction de quelque nature que ce soit ane ltkansfert de leur propriété. Crédit Mutuel Arkema
réserve le droit d'écarter toutes les actions CR®Ahque apportées a la Garantie de cours qui ne
répondraient pas a cette condition.

2.5 Calendrier indicatif de la Garantie de cours

22 décembre 2010 Dépot par Oddo Corporate Finance et par Kegfe,
Bruyette & Woods du projet d'Offre aupres [de
I'AMF

Mise a disposition du public et mise en ligne sur |
site Internet de I'AMF et sur celui de I'Initiatedm
Projet de note d'information conjointe

22 décembre 2010 Publication du communiqué de dépét du projet de
note d'information conjointe
18 janvier 2011 Déclaration de conformité par 'AMF

Obtention du visa sur la note d'informatipn
conjointe de Crédit Mutuel Arkéa et de CFCAL-
Banque

19 janvier 2011 Mise a disposition de la note dinformation
conjointe visée par I'AMF et de la note
complémentaire de [l'Initiateur comprenant ses
caractéristiques  juridiques, comptables et
financiéres conformément aux articles 231-27| et
231-28 du reglement général de I'AMF

19 janvier 2011 Mise a disposition des autres informations relative
a la Société conformément a l'article 231-28|du
reglement général de 'AMF

20 janvier 2011 Publication du communiqué informant de la misg a
disposition de ces documents

21 janvier 2011 Ouverture de I'Offre

10 février 2011 Cléture de I'Offre

18 février 2011 Publication de l'avis de résul@at'@ffre par TAMF

La Garantie de cours est valable pour une durdé geurs de négociation.
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2.6  Colts et modes de financement de la Garantie de asu

Le prix d'acquisition (hors frais liés a l'opératigar I'Initiateur dans le cadre de la Garantiedears de la
totalité des 1 159 082 actions visée par la Garaidicours, au prix de 60,10 € par action (divieeP@10
attaché), s'éléverait au total a 69 660 828,2 €miomtant global des frais, colts et dépenses egern
exposés dans le cadre de la Garantie de courslpiiateur, y compris les honoraires et frais d&s s
conseils financiers et juridiques ainsi que lessfide publicité, est estimé a enviro®][€ (hors taxes).

Le co(t total maximum des frais exposés dans leecdd la Garantie de cours (en prenant pour hypethé
un taux de succes de 100%), est ainsi estimé envil®] € (hors taxes) et est intégralement financé par
les fonds propres de l'Initiateur.

2.7 Restrictions concernant la Garantie de cours a I'éanger

La Garantie de cours est faite exclusivement endera

Le présent projet de note d'information conjointsnpas destiné a étre diffusé dans les payssagties la
France.

La Garantie de cours n’a fait I'objet d'aucune falit®, d’aucun enregistrement ou visa en dehortade
France. Le présent document et les autres docurmrelatds a la Garantie de cours ne constituentyves
Offre de vente ou d’achat de valeurs mobiliéresioe sollicitation d'une telle Offre dans tout palans
lequel une telle Offre ou sollicitation est illégalC’est pourquoi, les titulaires d’actions CFCAR+RBjue en
dehors de la France ne peuvent pas participerGatantie de cours, sauf si le droit local auguekint
soumis le leur permet.

En effet, la participation a la Garantie de courfadlistribution du présent projet de note d'imi@tion
conjointe peuvent faire I'objet de restrictions $ia@le France. La Garantie de cours ne s'adressaysas
personnes soumises a de telles restrictions, ettdiment, ni indirectement, et n'est pas susceptiblfaire
I'objet d’'une quelconque acceptation a partir dhays ou la Garantie de cours fait I'objet de restms.
Les personnes disposant du présent projet de finferchation conjointe doivent respecter les radtoins
en vigueur dans leur pays. Le non-respect de atisctens est susceptible de constituer une vimades
lois et reglements applicables en matiére boursians I'un de ces pays.

Crédit Mutuel Arkéa décline toute responsabilitécaa de violation par toute personne des restnistopi
lui sont applicables.

2.8 Régime fiscal de la Garantie de cours

En l'état actuel de la législation francaise etptacessus législatif relatif a la loi de financel20les
dispositions suivantes résument le régime fiscataptible de s’appliquer aux actionnaires de laéséc
qui participeront a la Garantie de cours en 2011.

Ceux-ci devront néanmoins, compte tenu des paatités éventuellement liées a leur statut fiscal,
s’assurer, auprés de leur conseil fiscal habituelags dispositions leurs sont effectivement agplées.

Personnes physiques résidentes fiscales de Francgisaant dans le cadre de la gestion de leur
patrimoine privé et ne réalisant pas d'opérations d bourse dans des conditions analogues a celles qui
caractérisent une activité exercée par une personnse livrant a titre professionnel a de telles
opérations.

Les dispositions suivantes résument les conséqsdismles francaises susceptibles de s’appliquer a

personnes physiques résidentes fiscales de Framcetalisant pas d’opérations de bourse dans des
conditions analogues a celles qui caractérisent agtieité exercée par une personne se livrantra tit
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professionnel a ce type d’'opérations. Les persophgsiques qui réaliseraient de telles opératiam s
invitées a s'assurer, auprés de leur conseil fisahituel, de la fiscalité applicable a leur cadipalier.

Régime de droit commun

En application de l'article 150-0 A du Code Génédak Impbts ("CGI"), les plus-values de cession
d’'actions de la Société réalisées par les persguimgsiques dans le cadre de I'Offre, égales afféardnce
entre le prix offert et le prix ou la valeur d'atition des actions apportées a I'Offre, sont ingtbss a
l'imp6t sur le revenu au taux proportionnel acterlent fixé a 19% (& compter dd' janvier 2011)
(article 200 A, 2° du CGl), dés le premier euro.

Quel que soit le montant annuel des cessions, Ua-\@lue est également soumise aux contributions
sociales suivantes au taux global de 12,3% :

- la Contribution Sociale Généralisée ("CSG") au tde»8,2% ;

- la Contribution pour le Remboursement de la Detteicde ("CRDS") au taux de 0,5% ;

- le prélevement social sur les revenus du capital, 2i#% ; et

- les contributions additionnelles de 0,3% et 1,1%.

La CSG, la CRDS, le prélevement social de 2,2%stbntributions additionnelles au prélévementatoci
de 0,3% et 1,1% ne sont pas déductibles de ladebienpdt sur le revenu.

Ainsi, pour les revenus réalisés en en 2011, be gtabal s’élévera a 31,3% dés le premier euroedsion.
Conformément aux dispositions de l'article 150-01D; du CGI, les moins-values éventuellement subies
lors de la cession des actions de la Société dapadre de la Garantie de cours peuvent étre irputé
exclusivement sur les plus-values de méme natwakséés au cours de I'année de cession ou des dix
années suivantes, a condition que ces moins-vedgetient d’opérations imposables.

Actions de la Société détenues au sein d'un PEpaddne en Actions ("PEA")

Les actions de la Société constituent des actidtbéds au PEA.

Sous certaines conditions, le PEA ouvre droit :

- pendant la durée du PEA, a une exonération d’irspbtie revenu et de prélévements sociaux a
raison des produits et des plus-values nettes ggmar les placements effectués dans le cadre du
plan, a condition notamment, que ces produitsiet-phlues soient réinvestis dans le PEA, et

- au moment de la cléture du PEA (si elle intervighits de cing ans aprés la date d’ouverture du
PEA) ou lors d'un retrait partiel (s'il intervieptus de huit ans aprés la date d'ouverture du PEA),
a une exonération d’imp6t sur le revenu a raisogalo net réalisé depuis I'ouverture du plan. Ce
gain net reste soumis a la CSG, a la CRDS, au vemént social et aux contributions
additionnelles audit prélévement social, aux tauxigueur a la date de réalisation du gain.

Les moins-values réalisées sur des actions détetamssle cadre du PEA ne sont en principe impwable
que sur des plus-values réalisées dans le cadREAuU Toutefois, (i) en cas de clbéture anticipéePdHA
avant I'expiration de la cinquiéme année ou, @IS certaines conditions, en cas de cléture du iAs
I'expiration de la cinquieme année lorsque la valguidative du plan (ou la valeur de rachat dutcat de
capitalisation) est inférieure au montant des vaesgs effectués sur le PEA depuis sa date d'oueettas
moins-values éventuellement constatées a cettesioocsont imputables sur les plus-values de cesslen
valeurs mobiliéres visées a l'article 150-0 A dul@Bréalisées hors PEA au cours de la méme armée o
des dix années suivantes.
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Personnes morales résidentes de France soumise8magdot sur les Sociétés

Régime de droit commun

Les plus-values réalisées ou les moins-values sliig de la cession dans le cadre de la Garaati®ars
des actions de la Société, égales a la différenize & prix offert et le prix de revient fiscalglactions de

la Société apportées a la Garantie de cours, sonprincipe, incluses dans le résultat de I'actiormn
soumis a limpdt sur les Sociétés au taux de droihmun, c'est & dire au taux actuel de 33,1/3 %
(article 219 du CGI) (ou, le cas échéant, au taex18% dans la limite de 38 120 euros de bénéfice
imposable par période de douze mois pour les efgespqui remplissent les conditions prévues aidlar
219, I-b du CGI) majoré, le cas échéant, de larimrtton sociale de 3,3% assise sur le montantipdt

sur les Sociétés, aprés application d’'un abattepginte peut excéder 763.000 euros par périodedeed
mois (article 235 ter ZC du CGl).

La contribution sociale de 3,3% n’est pas déduetitd la base de I'imp6t sur les Sociétés.

Régime spécial des plus-values a long terme

Aux termes de l'article 219, I-a quinquies du CI8§ plus-values nettes a long terme afférentes aitiles

de participation au sens dudit article qui ont éééenus depuis au moins deux ans, sont actuellement
soumises a I'impdt sur les Sociétés au taux derfi®yennant la réintégration dans le résultat impesab

taux de droit commun de I'impdt sur les Sociétésalgionnaire, d’'une quote-part de frais et charggale

a 5% du montant net des plus-values de cessidtreke t

Pour I'application de I'article 219, I-a quinquida CGl, constituent des titres de participatiortamament,
les titres (autres que les titres de Sociétés popdErance immobiliere), qui (i) revétent ce camacsur le
plan comptable et (ii) sous réserve d'étre ins@itcomptabilité au compte des titres de partimpabtu a

un sous-compte spécial du compte du bilan correlpuna leur qualification comptable, les actions
acquises en exécution d’'une Offre publique d’achatl’échange par I'entreprise qui en est l'inifer les
titres ouvrant droit au régime des Sociétés metefili@es prévu aux articles 145 et 216 du CGIl a
I'exception des titres de Sociétés a prépondérano®biliere, et, pour les exercices ouverts a cemgt
ler janvier 2011, les titres de Sociétés établessdun Etat ou un territoire non-coopératif au s
I'article 238-0 A du CGI.

Les moins-values subies lors de la cession desnsctie la Société et relevant du régime des plosits-
values a long terme de I'article 219, I-a quinqudasCGI ne sont imputables que sur les plus-vaesg
terme de méme nature réalisées au cours du ménmoexiscal.

Actionnaires personnes physiques ou morales non-iéentes fiscales de France

Les personnes n'ayant pas leur résidence fiscaleace devront se conformer a la |égislation guetr
dans leur Etat de résidence sous réserve, le ba@anitc de I'application des dispositions d'une éwedte
convention fiscale signée par la France et leur dgaésidence.

Ces personnes devront s’assurer de la fiscalitdequiest effectivement applicable auprés de lemseil
fiscal habituel.

Sous réserve de l'application éventuelle d’'une tednvention, les plus-values de cession réalidées le
cadre de la Garantie de cours par les actionnp@emnnes physiques ou personnes morales non démici
en France au sens de l'article 4 B du CGI ou dostdge social est situé hors de France, sontiecige
exonérées d'impdt en France, a moins, s'agissatdionnaires personnes morales, que ces plussvalu
ne soient rattachables a un établissement staldauioe base fixe soumis a I'impdt en France.

Par exception, et également sous réserve de lgtigh d’'une éventuelle convention internationéds,

plus-values de cession sont soumises au régimeodtecdmmun des plus-values sur valeurs mobiliétes
droits sociaux lorsque I'actionnaire personne piysia détenu, directement ou indirectement, sealvea
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son conjoint, ses ascendants ou descendants, ti@padion représentant plus de 25% des droits des
bénéfices sociaux de la Société a un moment qugleoau cours des cing années précédant la cession
(article 244 bis B et C du CGlI).

Dans ce cas, les plus-values réalisées a I'occada cession d'actions de la Société comprises dae
participation excédant ou ayant excédé le seu%hk au cours de la période susvisée, sont souraises
'impdt en France au taux proportionnel actuelletrfe® a 19%, sous réserve de I'application éveigue
des dispositions des conventions fiscales intesnatés applicables.

Enfin, quel que soit le pourcentage de droits détetans les bénéfices de la Société, les pluswvalae
cession réalisées a compter du ler mars 2010reposies au taux forfaitaire de 50% lorsque le désltn
une personne morale ou un organisme domicilié,liétab constitué hors de France dans un Etat ou
territoire non coopératif au sens de I'article 238-du CGl.

Autres actionnaires

Les actionnaires de la Société participant a laasr de cours soumis a un régime d’impositioneagtre
ceux visés ci-dessus, notamment les contribualdes lds opérations portant sur des valeurs mobsier
dépassent la simple gestion de portefeuille owoqtiinscrit leurs titres a I'actif de leur bilanmmercial,
devront s’'informer du régime fiscal s’appliquariear cas particulier.

Droits d’enregistrement

En principe, aucun droit d’enregistrement n’esgite en France au titre de la cession des actimse
Société dont les titres sont négociés sur un mandfiémenté d’instruments financiers ou sur unésyst
multilatéral de négociation, a moins que la cessiersoit constatée par un acte passé en France.d®an
cas, l'acte de cession doit étre enregistré dadslk d’'un mois a compter de sa date et cet estregient
donne lieu au paiement d'un droit de 3% plafonBé0&0 euros par mutation.

3 ELEMENTS D’APPRECIATION DU PRIX D'OFFRE

Le Prix d'Offre est de 60,10 € par action et incletdroit au dividende qui sera versé au titre de
I'exercice 2010.

Les éléments d'appréciation du Prix d'Offre figuraraprés ont été préparés par Oddo CorporatenE@na
et par Keefe, Bruyette & Woods, pour le compte’bhétibteur, sur la base d’informations et d’indicas
communiquées par Crédit Mutuel Arkéa, le Crédit dfen de France, la Société et leurs conseils.
Ces informations n’ont fait I'objet d’aucune véciition indépendante de la part d’Oddo Corporatariéa

ou de Keefe, Bruyette & Woods.

Méthodes et critéres de valorisation non retenus

Compte tenu des spécificités de la Société etetevifonnement économique particulier dans lequel el
évolue, les méthodes et critéres d’évaluation ticliels ne lui sont pas tous applicables.

Les méthodes et critéres écartés dans le cadtapgpedciation du Prix d’Offre sont présentés ciéspr

« Méthode des transactions comparables : le secterggloupement de créances a connu une phase
de consolidation en France entre 2003 et 2006, laaeguisition de Royal Saint Georges Banque
par General Electric en décembre 2003, I'acquisitio bloc de 65,80% du capital de CFCAL-
Banque par le Crédit Foncier de France en nove@®dd, et I'acquisition de Créatis par Cofidis
en juillet 2006. Toutefois, ces transactions net gms récentes et ont eu lieu avant la crise
financiere de 2008 qui a considérablement impaese donditions d’acces a la liquidité des
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institutions financiéres. Les multiples historiquetatifs a ces transactions n’apparaissent donc
pas pertinents dans le cadre de I'appréciationrdudPOffre ;

« Critére de I'actif net réévalué : I'actif net rééw& correspond a I'actif net comptable corrigé des
plus ou moins-values latentes identifiées. LeSfsaeti passifs sont évalués séparément en tenant
compte de I'ensemble des éléments non reflétédephitan. Cette méthode est souvent utilisée
pour évaluer les sociétés de certains secteursef@anple les holdings, fonciéeres, etc.) dont les
principaux actifs ont une valeur sur un marchéépehdamment de leur inclusion dans un
processus d’exploitation. Elle n'est pas adaptéeeébanque dont I'essentiel de I'actif est formé
des préts consentis aux clients. Néanmoins, les\@lues latentes nettes d'imp6t des actifs hors
exploitation (portefeuille immobilier de CFCAL-Bane) ont été prises en compte.

Méthodes et critéres de valorisation retenus

Le Prix d’Offre peut étre apprécié au regard dethodes et critéres d’évaluation suivants :

« Analyse du cours de bourse (a titre indicatif) ;

e Transaction récente sur le capital de la Société ;

» Régression des multiples de capitaux propres s@nkabilité des capitaux propres ;
¢ Actualisation des flux de dividendes.

3.1 Analyse du cours de bourse

Cette méthode est présentée uniquement a titreatiiden raison de la liquidité boursiére trés laitu
titre CFCAL-Banque.

Les actions ordinaires de CFCAL-Banque sont admises négociations sur Euronext Paris
(compartiment B). Les volumes échangés sont régmtiént trés faibles. La moyenne mensuelle des
échanges entre le ler janvier 2010 et le 31 adld 2@tablit a 2 614 titres, soit 0,07% du capitad,38%

du flottant (sur la base d’'un flottant représentad86% du capital de la Société). En d’autres éstm
la durée de rotation du flottant est de I'ordre28eans.

L’'analyse du cours de bourse a été réalisée dlla de I'annonce de l'entrée en négociations skabs de

Crédit Mutuel Arkéa et du Crédit Foncier de Frars@t le 8 septembre 201@ titre indicatif, le Prix
d’Offre se compare aux cours de bourse suivants :

Cours moyen Prime induite par le

pondéré? Prix d'Offre
Cléture au 8 septembre 2010 473 € 27,0%
A 1 semain® 473 € 27,1%
A 1 moig? 47,1€ 27,7%
A 3 moig? 48,3 € 24,3%
A 6 moig? 50,6 € 18,9%
A 12 moi&? 49,9 € 20,5%
Plus haut 12 mois 545 € 10,3%
Plus bas 12 mois 445 € 35,1%
Source : Datastream Notes : ® pondéré par les volumes quotidiens

@ semaines et mois calendaires

Par ailleurs, le titre n’est suivi par aucun burd&nalyse. Il n’existe donc aucun objectif de cur
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3.2 Transaction récente sur le capital de la Société

Le Prix d'Offre est égal au prix payé le 17 déceenP®10 par Crédit Mutuel Arkéa pour I'acquisition,
auprés du Crédit Foncier de France, du bloc majogide 2 500 108 actions CFCAL-Banque représentant
68,29% du capital. Le Prix d'Offre correspond auntaat indiqué lors de I'annonce de I'entrée en
négociations exclusives le 9 septembre 2010.

Le Prix d'Offre inclut donc, a ce titre, une primde contrdle.

3.3 Régression des multiples de capitaux propres et sia rentabilité des capitaux propres

Il n'existe pas, en Europe, de société cotée direeht comparable & CFCAL-Banque. Toutes les saciété
similaires appartiennent en effet a de grands geumanciers. En raison de la pertinence limitée d
I'univers de comparaison, la méthode des compasdberrsiers n'est donc appliqguée que dans le cadre
d’'une régression des multiples de capitaux proguesa rentabilité des capitaux propres.

Dans un contexte ou les banques doivent disposer miveau minimum de capital réglementaire, cette
approche traduit le fait que la rentabilité desiteapx propres est un élément déterminant de leur
valorisation.

Quand bien méme le ratio de solvabilité Tier 1 deSociété est structurellement élevé (19,7% au
30 juin 2010), l'activité et la notation de CFCAlaBque ne sont pas pérennes sans adossement a un
établissement bancaire d'une assise financierésanfe pour assurer sa liquidité. Des lors, darcatire

des travaux d’évaluation, le ratio Tier 1 de laiBtgca été retenu théoriquement au niveau de delui
Crédit Mutuel Arkéa au 30 juin 2010, soit 10,9% éesours pondérés en normes Bale Il. Il convient de
noter que cette hypothése a mécaniquement un imppaitif sur la valorisation de CFCAL-Banque.

Pour autant, Crédit Mutuel Arkéa n'envisage paglidgnuer le ratio Tier 1 de la Société de 19,7% a
10,9%. En effet, au méme titre qu'un adossemenudété, la forte solvabilité de la Société contebau
maintien de la notation de sa filiale Société déd@rFoncier et contribue a son acceés a la ligéiditun
co(t raisonnable, pilier du modéle opérationneC#HEAL-Banque. Ainsi, comme indiqué par Standard &
Poor's le 10 septembre 2010, I'adossement de |&®oa Crédit Mutuel Arkéa devrait lui permettre de
maintenir sa notation de crédit (Al court termeddbng terme pour CFCAL-Banque et A+ long terme
pour la filiale CFCAL-Société de Crédit Foncier).

L’échantillon retenu est constitué des quatre [pales banques francaises cotées dont la qualité de
notation est comparable a celle de CFCAL-Banqué&lP BParibas, Société Générale, Natixis et Crédit
Agricole SA. Pour les besoins de I'exercice, lesuli@ts nets et capitaux propres des banques de
I’échantillon ont été normés au niveau du ratior Tiethéorique de 10,9% susmentionné. L'analyse de
régression a été effectuée sur les agrégats memels 2011 (source: Datastream IBES au
08 septembre 2010). Il ressort de cette analyseomélation élevée, avec un coefficiertde 77,6 %.

Eu égard a la droite de régression obtenue, le BJH de la Société induit par un ratio Tier 1 deQ%0
ferait ressortir un multiple de capitaux propresmatif de 1,3x.

Aprés prise en compte des capitaux propres excéidesntet des plus-values latentes nettes d'impdlesu
portefeuille immobilier, la valeur des capitaux jpres de CFCAL-Banque ressort a 179 M€, soit 4§ar€
action sur la base d'un capital de 3 660 850 astida prime induite par le Prix d'Offre s'éléve siin
a 23,2%.
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3.4 Actualisation des flux de dividendes (méthode DDM)

Cette méthode, adaptée a un établissement bancairgiste a évaluer les capitaux propres de |laégoai
travers I'actualisation des flux de dividendes disiples pour ses actionnaires, compte tenu delliéoo

du besoin en capitaux propres. Les flux de divigsndisponibles correspondent a la création de valau
consommée par le développement de I'activité.

Le modele DDM repose sur I'élaboration du plan fdimés de CFCAL-Banque, hors synergies liées au
rapprochement avec Crédit Mutuel Arkéa. Ce plariéacénstruit par le management de Crédit Mutuel
Arkéa et ses conseils, sur une période de 10 ans.

Les flux de dividendes disponibles corresponddatgart des résultats nets libérables en fonctioratio
Tier 1 théorique, retenu a 10,9% (cf. supra). Lgusé@ce des flux de dividendes disponibles est tnsui
actualisée, puis complétée d'une valeur termindie 2021, également actualisée. La valeur ternairesit
déterminée a partir de la formule de Gordon-Shapjub tient notamment compte du besoin de capitaux
propres de long terme de la Société et d’'un taugrdissance perpétuelle de 2,0% en valeur centrake.
capitaux propres excédentaires au ler janvier A¥rables en raison du ratio Tier 1 théoriquel@9%,
sont considérés comme un flux immédiatement dispemour I'actionnaire.

Le taux d’actualisation retenu en valeur centradege a 10,1%. Il est calculé a partir de la mayesur

9 mois au 15 décembre 2010 du taux de 'OAT TECah8 (3,0%), de la prime de risque du marché
francais (5,0%) et d’'un béta du secteur bancaird,dg. Ce béta correspond a la moyenne des bétas
historiques 2 ans des principales banques frargzaigant une qualité de notation comparable a delle
CFCAL-Banque : BNP Paribas, Société Générale, MatixCrédit Agricole SA. (Source : Datastream)

La valorisation totale de CFCAL-Banque est obtesni@joutant les plus-values latentes nettes d’irapbt

le portefeuille immobilier. Afin de mettre en ceuwe retraitement, il convient de noter que le plan
d’'affaires a été préalablement netté des loyersusesur le portefeuille immobilier de placementein
loyer théorique sur le portefeuille immobilier d@aitation.

Pour résumer, la valorisation de la Société esbtame de :

e Lavaleur actualisée des flux de dividendes didgenisur le plan d'affaires ;
* Lavaleur terminale actualisée ;

» Les capitaux propres excédentaires ;

e Les plus-values latentes nettes d'imp6t sur legbedille immobilier.

Le scénario central du modéele DDM extériorise ualewr des capitaux propres de 207,5 M€, soit 56,7 €
par action.

Une analyse de sensibilité fondée sur la croisspaoggétuelle (+/- 0,50%) et le colt des capitawppes

(+/- 0,50%) ferait ressortir une valeur par actmwmprise entre de 54,8 € a 59,0 €. Le Prix d'Offre
extériorise ainsi une prime comprise entre 1,9%&% pour la méthode DDM.
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3.5 Synthése

Le Prix d'Offre proposé de 60,10 € par action siégpe au regard des méthodes et criteres retemsslela

tableau suivant :

Cours de cloture (8 septembre 2010) 47,3 € 27,0%
Acquisition du bloc majoritaire de titres CFCAL- o
Banque par Crédit Mutuel Arkéa 60.1¢€ 0,0%
Regress[o.n,des mult!ples de capitaux propres sur 48,8 € 23.2%

la rentabilité des capitaux propres

Actualisation des flux de dividendes (valeur 56.7 € 6.0%

centrale du modéle DDM)

4  AVIS MOTIVE DU CONSEIL D’ADMINISTRATION DE CFCAL-BA NQUE

4.1  Composition et date du conseil d’administration ayat rendu I'avis motivé sur I'Offre

Conformément aux dispositions de l'article 231-19 du Reéglement général de I'AMF, le conseil
d’administration de la Société s’est réuni le 2teidbre 2010 afin notamment d’examiner le projet de
Garantie de cours et de rendre un avis motivé 'suérnét qu’elle représente ainsi que ses consémpsen
pour la Société, ses actionnaires et ses salariés.

MM. Jean-Charles Durrenberger, Christian Burrusprésentant de I'ESCA, Robert Allemon,
Antoine Coutiére, Jean-Pierre Denis, représentant Grédit Mutuel Arkéa, Philippe Bondoux,

Jean-Pierre Le Tennier, Yves Gourhannic, Olivierdlies et Benoit Prévosto ont participé a la réudion

conseil d’administration. M. Dominique Schmidt, ebt était représenté par M. Jean-Charles
Durrenberger.

Les membres présents et représentés du conseihittiatfation ont adopté a I'unanimité I'avis motivé
reproduit dans I'extrait du proces-verbal de cedtenion ci-dessous.

4.2  Extrait du procés-verbal du conseil d’administration ayant rendu I'avis motivé sur I'Offre

« Le Président rappelle ensuite que suite a I'acdjaisile 17 décembre 2010 de 2 500 108 actions de la
Société par Crédit Mutuel Arkéa aupres du Crédihéier de France, soit 68,29% du capital de la Stgié

le Crédit Mutuel Arkéa est tenu de déposer unemgéale cours, en application du Titre Il du Liviledu
Reglement général de I'Autorité des marchés firensgiet plus particulierement de ses articles 23&-1
suivants.

Le Président expose que Crédit Mutuel Arkéa entmbser auprés de I'Autorité des marchés financiers
un projet de garantie de cours, aux termes de lhguerédit Mutuel Arkéa offre de maniére irrévocabl
aux actionnaires de la Société d'apporter leurd@tt de la Société a la Garantie de cours et dever

en contrepartie 60,10 euros par action (la « Garamte cours »).
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Le Président rappelle aux membres du conseil d’'adnation qu'il leur appartient, en application de
larticle 231-19-4° du Reglement général de I'Autérdes marchés financiers, de rendre un avis ré@otiv
sur l'intérét de cette garantie de cours et surdesséquences de celle-ci pour la Société, sesrmctires

et ses salariés.

Le Président indique que conformément a la posiiorimée par I’AMF dans son rapport annuel autitr
de l'année 2007 (page 119), dans la mesure ou (&di€ Mutuel Arkéa a l'intention de maintenir
I'admission des actions de la Société aux négamiatisur le marché Euronext Paris et n'envisage gms
retrait obligatoire a l'issue de la Garantie de asuet (ii) le prix de la Garantie de cours est Ega prix
d’acquisition du bloc payé au Crédit Foncier de Rca, en I'absence de tout élément connexe, il est
proposé de ne pas désigner d’expert indépendansesns de l'article 261-1 du Reglement général de
I'AMF.

A ce titre, les membres du conseil d’administratimm pu prendre connaissance du projet de note
d’'information conjointe établi par Crédit Mutuel Réa et la Société qui sera déposé aupres de I'Rétor
des marchés financiers et, en particulier, des ctastiques de la Garantie de cours, des intergido
Crédit Mutuel Arkéa, ainsi que des éléments d’apiptéon du prix de la Garantie de cours par Oddo
Corporate Finance et Keefe, Bruyette & Woods, é&abments présentateurs de I'Offre pour le compte d
Crédit Mutuel Arkéa.

Les membres du conseil d’administration de la Sé@&aminent ensuite le projet de Garantie de cours
Le conseil d’administration reléve que :

- Crédit Mutuel Arkéa propose aux actionnaires dé&Stxiété d’acquérir la totalité des actions de
la Société qu'il ne détient pas, a I'exception d@6D actions attribuées gratuitement, a un prix de
60,10 euros par action, ce qui apporte aux actiaresaune liquidité immédiate sur l'intégralité
de leur participation, a un prix représentant ureme de 27,0% sur le dernier cours de bourse
précédent I'annonce, le 9 septembre 2010, de dismus exclusives entre Crédit Mutuel Arkéa et
le Crédit Foncier de France et du prix par actiomqaiel s'éléverait la transaction ;

- les actionnaires cédant leurs titres bénéficierégalement, sous réserve d’apporter leurs actions
a la Garantie de cours dans le cadre de I'offre seemtralisée, du complément de prix dont
bénéficie le Crédit Foncier de France ; ce compléimde prix a pour objet de permettre aux
actionnaires de bénéficier du prix plus élevé patian que le Crédit Mutuel Arkéa viendrait
éventuellement a payer dans le cadre de toute sitigui complémentaire d’actions réalisées
dans certaines conditions pendant la période d'mnaacompter du 17 décembre 2010, tel que
cela est détaillé a la section 1.3 du projet deersbtnformation conjointe ;

- la Garantie de cours offre donc la possibilité actionnaires de la Société de vendre l'intégralité
de leurs actions dans les mémes conditions quescell Crédit Foncier de France.

Le conseil d’administration reléve que Crédit Mutédekéa envisage un projet industriel de long terme
avec la Société et une stratégie de développenssnadtivités de la Société, tel que cela est détaila
section 1.2 du projet de note d’information confeince qui est dans l'intérét de la Société et e s
salariés.

Le conseil d’administration reléve enfin qu’en tesrd’emploi, cette opération devrait avoir une desice
positive sur I'emploi au sein de la Société, tet qela est détaillé a la section 1.2.2 d) du pradietnote
d’'information conjointe.

Puis, Monsieur Allemon prend la parole et indiqueileest effectivement dans l'intérét social deSaciété
gu’elle poursuive son adossement a un grand grdagreaire francais lui permettant de bénéficier d’'un
vaste réseau de distribution pour ses produits isfiéés.

Monsieur Coutiére ajoute que la méthode de valtiosaretenue dans le cadre de cette offre lui palal
plus pertinente.
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Aprés en avoir délibéré, a I'unanimité des memiprésents et représentés, le conseil d’administratio

0] considere gu’il n’est pas nécessaire de procéderdésignation d’'un expert indépendant,

(ii) estime que le projet de Garantie de cours du Crétlituel Arkéa est dans l'intérét des
actionnaires de la Société, pour les raisons cirdvaentionnées,

(i) émet un avis favorable sur le projet de Garantiecdars qu'il estime dans l'intérét de la
Société et ses salariés, pour les raisons ci-am@itionnées, et

(iv) recommande aux actionnaires de la Société d'appdetes actions a la Garantie de cours

s'ils souhaitent bénéficier d’une liquidité immémiale leurs actions.

Par ailleurs, le conseil d’administration reléve gla Société détient a ce jour, hors contrat deitigé,
295 de ses propres actions qui avaient été achetfesle couvrir un plan d’attribution gratuite détions
aujourd’hui terminé et qui n'ont donc plus d'utditd étre conservées. Ainsi, le conseil d’adminigina
décide, a 'unanimité des membres présents et septés, que ses 295 actions auto-détenues, haratcon
de liquidité, soient apportées a la Garantie dersou

Enfin, le conseil d’administration autorise, a l'amimité des membres présents et représentés,detelir
général a I'effet :

- de finaliser et signer tout document relatif au jptode note d'information conjointe, a la note
d’'information conjointe, et au document intitulé Autres Informations » relatif aux
caractéristiques notamment juridiques, financiéeesomptables de la Société ;

- de signer toutes attestations requises dans leecdds opérations visées par la Garantie de cours
; et

- plus généralement de faire tout ce qui sera nédespaur la bonne réalisation de la Garantie de
cours décrite ci-dessus, notamment conclure etesjggu hom et pour le compte de la Société,
toutes opérations et / ou documents nécessaire$f@ents a la réalisation de la Garantie de
cours.»

4.3 Intentions des membres du conseil d’administration

Lors de la réunion susvisée du conseil d’admirtisinadu CFCAL-Banque du 21 décembre 2010, les
membres du conseil d’administration ont indiquérdeintentions d’apporter ou non leurs titres a la
Garantie de cours :

M. Burrus, représentant permanent de I'ESCA a déatme d'ESCA a prévu la cession de lignes de
participation sur I'exercice 2010, compte tenu danpde financement de ses investissements dans de
nouvelles participations en 2010 et du montantrattede plus-values dans le cadre de la gestioradéfs

de son fond général. L'ESCA a intégré aux fins @aisation de ces objectifs la cession effectivesale
participation dans la Société en 2010, compte tdau’annonce le 9 septembre 2010 de négociations
exclusives entre Crédit Foncier de France et Crédiituel Arkéa, estimant alors que I'opération se
réaliserait et que I'offre publique du Crédit Mutukrkéa serait déposée et ouverte avant la fin'alenée
2010. Or, les délais de réalisation de cette opératonduisent a une ouverture probable de la gheatie
cours en janvier 2011. Dans ces conditions, ESGhkaite céder sa participation dans la Société ceuai

31 décembre 2010, préalablement & la garantie dessar une cession de son bloc au Crédit Mutuel
Arkéa, en conformité avec la reglementation applieaen période d’'offre. ESCA apportera a la garanti
de cours le solde de sa participation qu'il n'aurgias pu céder avant le 31 décembre 2010 compte ten
des contraintes réglementaires applicables en piéridoffre.»

M. Jean-Charles Durrenberger a indiquée«pas avoir pris de décision a ce stade

M. Dominique Schmidt, absent, n'a pas fait partsde intentions a M. Jean-Charles Durrenbergerequi |
représentait.
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M. Robert Allemon a indiqué avoir I'intention d’apporter la totalité de ses amhs a la Garantie de
cours, a I'exception des 75 actions nécessairesx@icice de son mandat d’administrateur

M. Antoine Coutiére a indiqué avoir I'intention d'apporter la totalité de ses &ms a la Garantie de
cours, a I'exception des 75 actions nécessairesx@icice de son mandat d’administrateur

MM. Philippe Bondoux, Jean-Pierre Le Tennier, Y@surhannic, Olivier Morales et Benoit Prévosto, qui
viennent d’étre cooptés, ne détiennent a ce jocuraiaction CFCAL-Banque.
5 AUTRES ELEMENTS EN REPONSE DE CFCAL-BANQUE

5.1 Structure du capital de la Société

Le capital social de la Société s'éleve a 5 582& @7 est divisé en 3 660 850 actions entiérenileétdes,
de méme catégorie. Le nombre d’actions détenuetaf@ociété est de 815 actions au 10 décembre 2010
dont 520 actions dans le cadre du contrat de liguah cours et 295 actions détenues en propre.

5.2 Restrictions statutaires a I'exercice des droits deote et aux transferts d’actions ou les
clauses conventionnelles portées a la connaissadeda Société

Il n'existe pas de restrictions statutaires a lieie® des droits de vote et aux transferts d'astienla
Société n'a pas connaissance de clauses conveelliemnonvenues a ces fins.

5.3 Participations directes et indirectes dans le capt de la Société dont elle a connaissance en
vertu des articles L. 233-7 et L. 233-12 du Code @®mmerce

Préalablement a la cession du Bloc Majoritaire ad@rMutuel Arkéa, les actionnaires de la Société
représentant plus de 5% du capital ou des droit®tiesont les suivants :

Nombre d’actions Pourcentage du capital Pourcentag droits

de voté

Crédit Foncier de France 2500 108 82 68,29 %

ESCA 495 404 13,53 % 13,53 %

Flottant 665 338 18,18 % 18,18 %

dont :

FCPE des salariés 41 182 1,12 % 224

Actions détenues par la 815 0,02 % 0,02 %

Société

Total 3 660 850 100 % 100 %

! Le pourcentage de droits de vote est calculé sbase de 'ensemble des actions auxquelles sathat les droits de vote, y
compris les actions privées de droits de vote.

5.4 Liste des détenteurs de tout titre comportant desrdits de contrble spéciaux et description
de ceux-Ci

Il n'existe pas de titres comportant des droitsdetrdle spéciaux et par voie de conséquence éateérs
de tels titres.
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5.5 Mécanismes de contrble prévus dans un éventuel s§ste d’actionnariat du personnel

Un conseil de surveillance a été institué en apptico des dispositions de I'article L. 214-40 dud€o
monétaire et financier au sein du FCPE du CFCALeB&n

5.6 Accords entre actionnaires dont la Société a conrssance et qui peuvent entrainer des
restrictions au transfert d’actions et a I'exercicedes droits de vote

La Société n’a pas connaissance d’accords enti@aeires pouvant entrainer des restrictions anstest
d’actions et a I'exercice des droits de vote.

5.7 Regles applicables a la nomination et au remplacemtedes membres du conseil
d’administration ainsi qu’a la modification des stauts de la Société

5.7.1. En application des dispositions de I'artigldes statuts de la Société, la Société est astndaipar

un Conseil d'Administration composé de cing a daueenbres, personnes physiques ou morales, nommeés,
renouvelés ou révoqués dans les conditions préarees textes législatifs ou réglementaires enedg et

les présents statuts.

Les administrateurs sont nommés par I'Assembléed@indes actionnaires et doivent disposer de la
nationalité de I'un des pays de I'Union Européenne.

Les administrateurs peuvent étre a tout momentyéé® par I'Assemblée Générale.

Si le nombre des administrateurs agés de plus dm3@levient supérieur au tiers des administrateurs
fonction, le mandat du ou des administrateurs las pgés, prend fin le jour de I'Assemblée Générale
Ordinaire suivant la date a laquelle la proportlortiers indiqué ci-dessus est dépassée.

Lorsque le Conseil comprend des personnes morédge de leur représentant permanent est pris en
compte pour I'application des dispositions précésten

En cas de concours entre plusieurs administrayast chacun dépassé I'age de 70 ans, celui qai aur
exercé les fonctions de Président du Conseil d’Adstriation sera maintenu de préférence aux autres.

La durée des fonctions des administrateurs esixdins renouvelable. Les années de mandat se coimpte
d'une Assemblée Générale Ordinaire annuelle ad'aut

En cas de vacance d'un ou de plusieurs siéges idiattateurs, le Conseil d'Administration peut entr
deux Assemblées Générales procéder a des nomisiatitine provisoire. Ces hominations sont soungses
la ratification de la plus prochaine Assemblée Gadlee

L'administrateur ainsi nommé peut exercer aussiétfonctions. Si la nomination n'était pas ratifp@r
I'Assemblée Générale, les délibérations priseesetittes accomplis antérieurement par le Conseilaou
cet administrateur n'en seraient pas moins valables

L'administrateur nommé en remplacement d'un autre lé mandat n'était pas expiré, demeure en fomcti
le temps restant a courir du mandat de son présiéges

5.7.2. En application des dispositions de l'artidl@ des statuts de la Société, I'Assemblée Générale
Extraordinaire est convoquée par le Conseil d'Adstriation ou les Commissaires aux Comptes toutes le
fois que les circonstances I'exigent et se réuaitsdes conditions de quorum définies par la Idie E
délibére sur toutes les propositions du Conseitldiivistration tendant a modifier le capital ou &atuts

de la Société.

Les délibérations sont prises a la majorité reqpégda loi.

5.8 Pouvoirs du conseil d’administration, en particuliee pour I'émission ou le rachat d’actions

En application des dispositions de la huitieme Itdgm adoptée par I'’Assemblée Générale Ordinaire d
21 mai 2010, le Conseil d’Administration a été aiséd a procéder au programme de rachat d’actioria de
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Société selon les modalités et les objectifs stsvaour une durée expirant avec I'Assemblée Géméral
Ordinaire qui statuera sur les comptes de I'exercios le 31 décembre 2010 :

- objectifs du programme : assurer la liquidité enimation du marché de l'action dans le cadre
d’'un contrat de liquidité, réalisé par I'intermédéad’un Prestataire de Service d’Investissement,
conforme a la charte de déontologie de I'Assoamfroancaise des Entreprises d’Investissement
reconnue par I'Autorité des Marchés Financiers

- modalités de rachat :
* le prix maximum d’achat ne devra pas excéder 7ar&ption,
* le prix minimum de vente ne devra pas étre inféréedO € par action,
* le nombre maximum d’actions susceptible d'étre &cgans les conditions ci-dessus est
limité & 5 % du capital, soit 181 480 actions aldée de I'assemblée, pour un montant
maximum de 13 611 000 €.

5.9 Accords conclus par la Société qui sont modifiés qurennent fin en cas de changement de
contrdle de la Société, sauf si cette divulgatiohprs les cas d'obligation I1égale de divulgation,
portait gravement atteinte a ses intéréts

L'autorisation de crédit convenue entre la Socgdtée Crédit Foncier de France pour 'année 2016 so
forme d’enveloppes trimestrielles de 45 000 00@#&rpun total de 180 000 000 € ne sera pas renceeelé
son échéance le 31 décembre 2010.

5.10 Accords prévoyant des indemnités pour les membresictonseil d’administration ou les
salariés, s'ils démissionnent ou sont licenciés sanause réelle et sérieuse ou si leur emploi
prend fin en raison d’une offre publique

La Société s’est engagée envers trois salariéesadverser une indemnité contractuelle de rugigate a
27 mois de rémunération mensuelle en cas de rugtumntrat de travail a l'initiative de la Socidtérs
faute grave ou lourde du salarié et ce pendantunge de 12 mois a compter de la date de changeataent
contrble de la Société.

6 MODALITES DE MISE A DISPOSITION DES INFORMATIONS RE LATIVES A
L'INITIATEUR

Conformément aux dispositions de l'article 231-28 r@glement général de I'AMF, les informations
relatives aux caractéristiques, notamment juridigieancieres et comptables de I'Initiateur ferboijet
d'une note spécifigue déposée auprés de 'AMF etendi la disposition du public selon des modalités
propres a assurer une diffusion effective et irgtkgrau plus tard la veille de I'ouverture de ladBdie de
cours.

7  MODALITES DE MISE A DISPOSITION DES INFORMATIONS RE LATIVES A LA
SOCIETE

Conformément aux dispositions de l'article 231-28 réglement général de I'AMF, les informations
relatives aux caractéristiques, notamment juridigi@anciéres et comptables de la Société ferohjett
d'une note spécifigue déposée auprés de 'AMF etendi la disposition du public selon des modalités
propres a assurer une diffusion effective et irgtkgrau plus tard la veille de I'ouverture de ladbdie de
cours.
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8 PERSONNES ASSUMANT LA RESPONSABILITE DE LA NOTE D’'I NFORMATION
CONJOINTE

8.1 Pour la présentation de I'lnitiateur

« A notre connaissance, les données du présemt gtejnote d'information conjointe sont conformeda a
réalité et ne comportent pas d'omission de natereaitérer la portée. »

Crédit Mutuel Arkéa
Représenté par Ronan Le Moal
Directeur Général

8.2  Pour la présentation de la Société

« A notre connaissance, les données du présemt mtejnote d'information conjointe sont conformeda a
réalité et ne comportent pas d'omission de natereaitérer la portée. »

Crédit Foncier et Communal d’Alsace et de LorraiBanque
Représenté par Jean-Etienne Durrenberger
Directeur Général

8.3  Pour la présentation de la Garantie de cours

« Conformément a l'article 231-18 du reglement géinde I'AMF, Oddo Corporate Finance et Keefe,

Bruyette & Woods, établissements co-présentatewslad Garantie de cours, attestent qu'a leur
connaissance, la présentation de la Garantie des apuils ont examinée sur la base des informations
communiquées par I'Initiateur, et les élémentspaépation du prix proposé sont conformes a laitééat

ne comportent pas d'omission de nature a en algépartée. »

Oddo Corporate Finance Keefe, Bruyette & Woods
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