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1. PRESENTATION DE L'OFFRE PUBLIQUE

En application du Titre Ill du Livre Il et plus giaulierement des articles 233-1 2° et 234-2 evaiis du
reglement général de 'AMF, Qatar Luxury Group stitan S.P.C., société de droit gqatari au capitadaeze
millions de riyals (QAR 12.000.000), dont le siegecial est P.O. Box 15604, Doha, Qatar, immatrew@dé
registre du commerce sous le numéro 44 213 Iffitiateur » ou «QLG-F »), et dont le représentant est
Monsieur Gregory Couillard, s'est engagée irrévierabnt auprés de I'AMF a offrir aux actionnaireslae
société Le Tanneur & Cie, société anonyme au dagétad.224.759 € divisé en 4.224.759 actions dedk €
valeur nominale chacune, dont le sieége social issii38 quai de Jemmapes, 75010 Paris, immatricalée
Registre du Commerce et des Sociétés de Brive-dafd® sous le numéro 414 433 797 en cours defeande
son siege social au RCS de Parid_¢«anneur & Cie » ou la «Société»), et dont les actions sont admises aux
négociations sur le compartiment C du marché EuwtdRaris (ISIN : FR 0000075673), d'acquérir la litdades
actions qui lui seront présentées dans le cadmedidfre publique d'achat simplifiée (I'Gffre »), au prix de
6,51 € par action, dans les conditions décritespces.

Oddo Corporate Finance, établissement présentdieuiOffre, garantit, conformément aux dispositiots
l'article 231-13 du réglement général de I'AMFtdaeur et le caractére irrévocable des engagemestpar
I'Initiateur dans le cadre de I'Offre.

L'Offre sera réalisée selon la procédure simplifiéenformément a l'article 233-1 du réglement génde
I'AMF.

La durée de I'Offre est de 10 jours de négociation.

11 Contexte de I'Offre
1.1.1 Modalités d'acquisition du contrdle de la Société

L'Initiateur a pris contact avec Monsieur Hervé @tes, Président-Directeur général de la Sociéte,
novembre 2010 aux fins de lui faire part de l'iétéde I'Initiateur pour acquérir le contrble deSaciété
(I' « Opération »).

Le 25 novembre 2010, la société méere de I'InitigtQatar Luxury Group S.P.C. LG »), a conclu un accord
de confidentialité permettant a QLG de recevoiridéamations concernant la Société, notamment ¢abies,
financieres et juridiques.

A l'issue de ces premiers échanges, QLG a adresk® janvier 2011 a Monsieur Hervé Descottes, sgmtant

du groupe familial Descottes composé de Monsieurvéldescottes, de Madame Jocelyne Descottes, de
Monsieur Guillaume Descottes et de la société FEieae Descottes Fides, société a responsabilitiééimrau
capital de 7.622,48, dont le siege social est sis 11 rue Marbeufrés Fa5008), immatriculée au Registre du
Commerce et des Sociétés sous le numéro 414 46RTS Paris, actionnaires de la Société, (éreupe
Familial Descottes»), une lettre d'offre indicative décrivant lesnpipales modalités et conditions selon
lesquelles QLG envisageait I'Opération.

En paralléle, QLG a adressé deux lettres d'offdicative aux sociétés Saint Germain Participatisosjété a
responsabilité limitée au capital de 609.796 €,tdersiege social est sis 16/18 impasse d'Anti®085Paris,



immatriculée au Registre du Commerce et des Secgftés le numéro 385 389 210 RCS Paris, et D&P PME
IV, société par actions simplifiée, au capital &083.330 €, dont le siege social est sis 152 a/dtalakoff,
75116 Paris, immatriculée au Registre du Commerdes Sociétés sous le numéro 483 183 844 RCS. Raris
est a ce titre expressément rappelé que le Groapdi&l Descottes, Saint Germain ParticipationB&P PME

IV n'ont pas agi de concert.

Du 17 février 2011 au 25 mars 2011, I'Initiateutest conseils mandatés par ce dernier ont eu @uoes data
room organisée par les conseils de la Société wantedes informations relatives a la Société (inenes,
juridiques, comptables, etc.) et ses filiales. itidteur estime qu'il n'a pas regu d'informatioggise relative,
directement ou indirectement, a la Société autre das informations publiguement disponibles ou les
informations qui figurent dans la présente notefafimation et qui seraient susceptibles, si eltagét rendues
publiques, d'avoir une influence sensible sur ler€adle I'action de la Société.

A lissue de cet audit, QLG a confirmé son intemtibacquérir le contrble de la Société via I'lnitiar. Trois
contrats d'acquisition d’actions Le Tanneur & Cig été signés entre I'Initiateur d'une part, et :

- D&P PME IV d’autre part, en date du 10 mai 2011 ;
— Saint Germain Participations d'autre part, en daté1 mai 2011 ;
- le Groupe Familial Descottes d’'autre part, en daté6 mai 2011.

Le 18 mai 2011 (la ate de Réalisatiorw), I'Initiateur a procédé aux opérations indisables suivantes, en
vertu des contrats d’acquisition d’actions Le Tann® Cie susmentionnés :

- lacquisition de la totalité des actions de la 8&tEidétenues par la société a responsabilité énfigént
Germain Participations (soit 370.389 actions) ;

— lacquisition de la totalité des actions de la 8btkidétenues par la société par actions simplifi€e
PME IV (soit 659.864 actions) ;

- lacquisition de la totalité des actions de la $tEidétenues par le Groupe Familial Descottes (soit
1.295.918 actions).

Il est précisé qu’'au cours des 12 mois précéddbata de Réalisation, I'Initiateur et ses actioreside controle
n'ont acquis aucune action de la Société, autrecglies visées ci-dessus.

Le prix par action payé par I'Initiateur pour l'atgition des actions cédées est égal a 6,51 €unqjtrix total
pour I'ensemble des 2.326.171 actions de la Soagtféises par I'Initiateur de 15.143.373,21 €. Aecdause
de complément de prix ou d'ajustement de prix rpestvue dans les contrats d'acquisition conclusedes
vendeurs et |'Initiateur.

Aux termes de ces contrats d'acquisition, il anémment convenu que chaque vendeur consenteitéatdur
les garanties usuelles relatives notamment a I@ansvoirs et capacité pour conclure les conventions
d’acquisition ainsi qu’a la propriété des actiogdées par chacun d'eux.

En outre, Monsieur Hervé Descottes et la sociétéartéiere Descottes ont consenti un certain nombere d

déclarations et garanties complémentaires.

A la Date de Réalisation, le Conseil d'administratde la Société a (i) coopté Messieurs Gregoryill@od
Jean Lebras et Thomas Pecenka en remplacementddenisirateurs démissionnaires (Madame Jocelyne
Descottes, Messieurs René-Jean Brun et Alain Fauy@) nommé Monsieur Gregory Couillard en qtélile
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président du conseil d’administration en remplaceni® Monsieur Hervé Descottes, démissionnairdiigt (
désigné Emmanuel Dayan, représentant du cabingtetgse Détroyat Associés en qualité d'expertpedéant
qui agira dans le cadre de I'Offre conformément dispositions des articles 261-1 et suivants dlergégnt
général de 'AMF.

1.1.2 Répartition du capital de Le Tanneur & Cie

A la connaissance de I'Initiateur, le capital sb&g sur une base théorique, les droits de votéadgociété
étaient répartis comme suit au 18 mai 2011, préatadmt a la réalisation de la cession des blocod#dle :

Actionnaires Nombre d’actions Pourcentage du  Nombre de droits  Pourcentage des
capital de vote droits de vote

Hervé Descottes 18.765 0,44% 25.020 0,59%
Jocelyne Descottes 48.330 1,14% 48.335 1,14%
Guillaume Descottes 9.000 0,21% 9.000 0,21%
FIDES 1.219.823 28,87% 1.219.823 28,66%
Groupe Familial Descottes 1.295.918 30,67% 1.302817 30,59%
SGP 370.389 8,77% 370.389 8,70%
D&P 659.864 15,62% 659.864 15,50%
Public 1.887.588 44,68% 1.912.808 44,94%
Auto-détention 11.000 0,26% 11.000 0,26%
Total 4.224.759 100,00% 4.256.239 100,00%

NB : Le pourcentage de droits de vote est calculdesbiase de I'ensemble des actions auxquellesattethés les droits de
vote, y compris les actions privées de droits de,\en application du 2éme alinéa de l'article 22Bdu reglement général
de 'AMF.

A la Date de Réalisation, le capital social etdests de vote de la Société sont répartis comriie su

Actionnaires Nombre d’actions Pourcentage du Nombre de droits  Pourcentage des
capital de vote droits de vote

Qatar Luxury Group — 2.326.167 55,06% 2.326.167 54,73%
Fashion SPC

Administrateurs 4 0,00 % 4 0,00%
Public 1.887.588 44,68% 1.912.808 45,01%
Auto-détention 11.000 0,26% 11.000 0,26%
Total 4.224.759 100,00% 4.249.979 100,00%

NB : Le pourcentage de droits de vote est calculdesbase de 'ensemble des actions auxquellesattathés les droits de
vote, y compris les actions privées de droits de,\an application du 2éme alinéa de l'article 2PBdu réglement général
de 'AMF.



Lors des séances des 27, 28, 29 et 30 juin 20hitidteur a acquis sur le marché 564.069 actian§ anneur &
Cie au prix unitaire de 6,51 €, en application’dgitle 231-38 Ill du réglement général de I'’AMAK.la cl6ture
de la séance du 30 juin 2011, I'Initiateur détiaimsi 2.890.236 actions de la Société, représef@atl % du
capital et 68,01 % des droits de vote de la Saciété

A la cl6ture de la séance du 30 juin 2011, et dagpothése selon laquelle le nombre de droits ake Woubles
du public n'a pas été modifié depuis la Date deliRation, le capital social et les droits de voteld Société
sont répartis comme suit :

Actionnaires Nombre d’actions Pourcentage du Nombre de droits  Pourcentage des
capital de vote droits de vote

Qatar Luxury Group — 2.890.236 68,41% 2.890.236 68,01%
Fashion SPC

Administrateurs 4 0,00% 4 0,00%
Public 1.316.161 31,15% 1.341.381 31,56%
Auto-détention 18.358 0,43% 18.358 0,43%
Total 4.224.759 100,00% 4.249.979 100,00%

NB : Le pourcentage de droits de vote est calculdesbase de 'ensemble des actions auxquellesattathés les droits de
vote, y compris les actions privées de droits de,\en application du 2éme alinéa de l'article 22Bdu reglement général
de 'AMF.

1.1.3 Déclarations de franchissements de seuils et déicard'intentions

Conformément aux dispositions de l'article L. 238tifcode de commerce, I'Initiateur a déclaré 1en202011,
a 'AMF et a la Société, avoir franchi en haussé8emai 2011 les seuils légaux de 5%, 10%, 15%,, 8%,
30%, 1/3 et 50% du capital social et des droitsvale de la Société, et a déclaré son intention &moskr,
conformément a la réglementation applicable, ujepidoffre publique d’achat simplifiée visant lastions de
la Société. Cette déclaration a été publiée paMFAe 23 mai 2011 sous le numéro 211C0742.

Par ailleurs, par courrier en date du 23 mai 2@lk¢ssé a la Société, I'Initiateur a déclaré avaindhi les seuils
statutaires de 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 1/3 et 50%agital et des droits de vote de la Société.



De méme :

- Saint Germain Participations a déclaré le 18 mail2®I’AMF avoir franchi en baisse, le 18 mai 2011,
les seuils de 5% du capital et des droits de vetéadSociété et ne plus détenir aucune action de la
Société. Cette déclaration a été publiée par I'AE3 mai 2011 sous le numéro 211C0711 ;

- la société Financiere Descottes Fides a décla?8 imai 2011 a 'AMF avoir franchi en baisse, le 18
mai 2011, les seuils de 25%, 20%, 15%, 10% et 5%aqhital et des droits de vote de la Société et ne
plus détenir aucune action de la Société. En olgresoncert constitué entre la société Financiere
Descottes Fides, Madame Jocelyne Descottes et dliesdiiervé Descottes et Guillaume Descottes a
déclaré avoir franchi en baisse, le 18 mai 2014 skuils de 30%, 25%, 20%, 15%, 10% et 5% du
capital et des droits de vote de la Société et Ins gétenir aucune action de la Société. Cette
déclaration a été publiée par I'AMF le 24 mai 28a(s le numéro 211C0756 ;

- D&P PME IV a déclaré le 26 mai 2011 a 'AMF avoiafichi en baisse, le 18 mai 2011, les seuils de
15%, 10% et 5% du capital et des droits de votéad®ociété, et ne plus détenir aucune action de la
Société. Cette déclaration a été publiée par I'AE7 mai 2011 sous le numéro 211C0787.

Enfin, a la suite de I'acquisition par I'lnitiatele 27 juin 2011 sur le marché de 524.010 actiantadSociété,
conformément a l'article 231-38 Il du reglemeningéal de I'Autorité des marchés financiers, I'laféur a
déclaré le 29 juin 2011 a I'AMF et a la Sociétépiadranchi en hausse, le 27 juin 2011, le seud 8 du
capital et des droits de vote de la Société. Qidtdaration a été publiée par 'AMF le 29 juin 20ddus le
numeéro 211C1098.

La réalisation de I'Acquisition a fait I'objet d'aommuniqué de presse diffusé par la Sociétémtisiteur le 18
mai 2011.

1.2 Motifs de I'Offre et intentions de I'Initiateur au cours des douze prochains mois
1.2.1 Motifs de I'Offre

L'Initiateur est détenu intégralement par QLG, simgle person companyS.P.C.) formée en vertu de la Loi
No. 5 de 2002 (Qatar) telle que modifiée, elle-médifiide a 100% de Qatar Foundation for EducatiBaience
and Community Development (la~ondation »). L'Initiateur et QLG sont basés au Qatar.

La mission de la Fondation est de préparer le Gatavenir en faisant du pays un centre d’exceéemondial

en matiere d’'éducation, de recherche scientifiquelee culture. La création de QLG et de ses filiafes

« Groupe QLG ») s’inscrit dans cet objectif, a travers la miseplace d’'un groupe de luxe destiné a gérer et
développer sur le long terme un portefeuille deques prestigieuses en veillant soigneusement &atsp
I'essence de chacune d'elles. Dans le Groupe QL@jdteur est dédié a I'activité mode.

La prise de contrdle de Le Tanneur & Cie s'insgdahs le développement de I'activité du Groupe QLG.

1.2.2 Intentions de l'initiateur au cours des douze paothmois
1.2.2.1 Stratégie et politique industrielle, commercialdimanciere



Les marques Le Tanneur et Soco ont en commun aveodupe QLG un fort respect des valeurs fondarfemnta
du groupe : recherche de I'excellence basée swafsmission et le développement d’'un savoir-faitesanal
traditionnel associé a une forte créativité.

Le Groupe QLG croit au potentiel de développemented Tanneur & Cie et de ses marques Le Tanneur et
Soco, tant du fait de sa capacité industrielle dael’expérience et du savoir-faire de ses saladiss la
réalisation de produits de qualité pour le marahéude.

L’Initiateur souhaite par ailleurs soutenir I'agtés de sous-traitance et continuer a investir dias unités de
production complémentaires de facon a répondredarn@ande croissante de grands groupes de lux@afsan

Le Groupe QLG entend cultiver cette tradition deli@nce et développer les activités de la SocigtErance.
La création d'une unité de production additionnsbea ainsi maintenue et les investissements salignés sur
les besoins des clients de I'activité de sousanait.

1.2.2.2 Composition des organes sociaux et de la direcliola Société

Le Groupe QLG a manifesté son souhait de voir MamsHervé Descottes associé au développement de la
Société et maintenu dans ses mandats d’administratele directeur général de la Société pour wuméedd’au
moins un an a compter du changement de contréléeddanneur & Cie. Monsieur Hervé Descottes a
démissionné de ses fonctions de Président du Cafiadiministration. Monsieur Gregory Couillard, CE®
QLG, a été nommé pour le remplacer dans ses farscicompter du 18 mai 2011.

En remplacement des administrateurs démissionn@ifadame Jocelyne Descottes, Messieurs René-Jesn Br
et Alain Fauqueur), le Conseil d'administrationlaeSociété a coopté Monsieur Gregory Couillard iaiuge
Messieurs Jean Lebras et Thomas Pecenka.

L’ensemble de ces cooptations ont été ratifiéed pasemblée Générale de la Société tenue le 1H3011.

1.2.2.3 Intentions concernant I'emploi

Le changement de contrle de Le Tanneur & Cie re@éméra aucune conséquence pour le personnel de la
Société et de ses filiales : ni sur les contras, rEmunérations ou le statut collectif (conventofiective,
accords d’entreprise, etc.). Les avantages sodaront maintenus dans toutes leurs dispositiortaymmoent le
régime d’'épargne salariale.

Il N’y aura aucun changement pour les instancegseptatives du personnel.



1.2.2.4 Retrait obligatoire — radiation de cote - fusion

Conformément aux articles 237-14 et suivants diemdgnt général de 'AMF, I'Initiateur se réservefdgulté
de demander a I'AMF, dans les trois mois de lauctbide I'Offre, la mise en ceuvre d’un retrait oatmre,
moyennant indemnisation, visant les titres de leié@é non encore en sa possession, dans I'hypotheses
actionnaires de la Société qui n'auraient pas dppeurs actions a I'Offre ne représenteraientghas de 5% du
capital et des droits de vote de la Société. Darsas, un expert indépendant sera désigné aud’@nsettre un
avis sur les conditions et modalités du retraiigatibire, et un tel retrait obligatoire devra faliebjet d’'une
nouvelle décision de conformité de 'AMF.

L'Initiateur se réserve également le droit, s’'ient a détenir, directement ou indirectement, 95% dteits de
vote de la Société et si un retrait obligatoireshjgas mis en ceuvre dans les conditions mentioroi@Essus,
de déposer aupres de I'AMF une offre publique deaite pouvant étre suivie d’un retrait obligatgigsant les
actions de la Société qui ne seraient pas encdemwEs directement ou indirectement par I'Initiatédans ce
cas, un expert indépendant sera désigné aux fémmetire un avis sur les conditions et modalitégedrait
obligatoire, et un tel retrait obligatoire devradd’'objet d’'une nouvelle décision de conformit IAMF.

En outre, la Société se réserve le droit, dansdlsune oU un retrait obligatoire ne pourrait étre em ceuvre du
fait du nombre des actions de la Société appoad&dffre, de demander a NYSE Euronext Paris laatiwh

des actions de la Société du marché NYSE Euronass.PNYSE Euronext Paris ne pourra accepter cette
demande que si la liquidité des actions de la $déait réduite a la suite de I'Offre, de telletsoque la
radiation serait dans I'intérét du marché, sousrsdes régles de marché d’Euronext.

L’Initiateur n’envisage pas d'opération de transfigs actifs de la Société, ni de fusion de la&éavec I'une
des sociétés du Groupe QLG.

1.2.2.5 Politique de dividendes

La politique de distribution de dividendes de IxiBté sera déterminée par ses organes sociawnetiofo des
capacités distributives, de la situation financiéreles besoins financiers de la Société et déliséss. Il n'est
notamment pas prévu de distribuer des dividendesié et moyen terme.

1.2.2.6 Intérét de I'Offre pour les actionnaires de la 8tii

L'Offre permet aux actionnaires qui le souhaitemaige bénéficier d’une liquidité immédiate sur tégralité de
leur participation en apportant leurs titres a ffef

En outre, les actionnaires de la Société se vadnir une rémunération en numéraire a un prixaatif,
induisant une prime de 25,0% par rapport au coarsldture du 10 mai 2011, dernier jour de cotatiwant
'annonce de l'opération, et de 26,0% par rappartcaurs moyen pondéré sur les 60 derniers jours de
négociation précédant cette date.

Une synthese des éléments d’'appréciation du pridQffre établis par Oddo Corporate Finance estadpite
ci-aprés au paragraphe 3 de la présente note diatton.



2. CARACTERISTIQUES DE L'OFFRE

2.1 Nombre de titres susceptibles d'étre apportés adffre

La Société ayant fait part de son intention de a apporter a I'Offre les 18.358 actions auto-dégsncelle-ci
portait, a la date de dép6t du projet d’'Offre, I&2msemble des 1.880.230 actions de la Sociétéremation non
détenues, directement ou indirectement, par Htatir,, et sur les 56.500 actions de la Sociétgesgtibles d'étre
émises pendant I'Offre par I'exercice des optioasduscription d’actions attribuées aux salariésed@anneur
& Cie. A la date de dép6t du projet d'Offre, I'QGffportait ainsi sur un maximum de 1.936.730 actimda
Société.

En application de l'article 231-38 Il du reglemeygnéral de I’AMF, I'Initiateur a acquis sur le ohé 564.069
actions Le Tanneur & Cie au prix unitaire de 6,9br6 des séances des 27, 28, 29 et 30 juin 2014 clture
de la séance du 30 juin 2011, I'nitiateur déti@n890.236 actions de la Société, le nombre d’astien
circulation hors auto-détention non détenues, thraent ou indirectement par lui, n’est plus qud. #46.161 et
I'Offre ne porte plus, par conséquent, que sur aximum de 1.372.661 actions de la Société.

La Société a émis des options de souscription idiagtet a attribué gratuitement des actions aicerde ses
salariés et dirigeants. Ces options de souscripi@ctions et ces actions gratuites sont décrit@ssde
Document de Référence relatif a I'exercice 2010odéppar la Société le 28 avril 2011 sous le nurBérdl-

0394,

Au 31 décembre 2010, 186.500 actions de la Soéiaiént susceptibles d’étre émises a la suite edeitice
des options de souscription d’actions (l&3ptions de Souscription»). Au 31 décembre 2010, aucune Option
de Souscription d’actions n'avait été exercée. |gagtie des Options de Souscription est susceptildire
exercée avant la cléture de I'Offre. Sous résered@entuelles conséquences fiscales compte tepededes
d’indisponibilité fiscale, les titulaires des Opt®de Souscription pourront apporter & I'Offre detions qu'ils
viendraient a détenir a la suite de I'exercice el aptions.

En outre, 6.384 actions gratuites ont été attribupar la Société en 2007 (lesAetions Gratuites »).
Conformément aux dispositions du Code de commaeres, Actions Gratuites sont incessibles durant leur
période de conservation et ne peuvent donc étrertms a I'Offre. Il est précisé toutefois que démgothése

ou les Actions Gratuites deviendraient cessiblasgpdicipation en application des articles L. 22541 et
suivants du Code de commerce (cause de décesmaldité de I'attributaire), ces Actions Gratuif@surraient
étre apportées a I'Offre.

A la connaissance de I'lnitiateur, sur la basefdiimation publique disponible, la Société n'a pagstd’autre
valeur mobiliere donnant accés, immédiatement urae, a son capital.

2.2 Liquidité offerte aux bénéficiaires des Options dé&ouscription et d’Actions Gratuites

L'Initiateur offrira, si nécessaire, préalablementla mise en ceuvre d'un éventuel retrait obligatoaux
bénéficiaires des Options de Souscription et d@i Gratuites, qui ne seront pas en mesure de déaderle
cadre dudit retrait obligatoire, leurs actions t@su de I'exercice des Options de Souscription dmri
l'acquisition définitive d’Actions Gratuites, congtenu des périodes d’exercice des Options de 8ptisn ou
de conservation des Actions Gratuites, d'acquésidites actions dés lors qu'ils pourront les céder.
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2.3 Modalités de I'Offre

Conformément a l'article 231-13 du reglement gdrdgd AMF, le projet d'Offre a été déposé aupréesl'dMF
le 21 juin 2011 par Oddo Corporate Finance, agtssargualité d'établissement présentateur, leqarrgit la
teneur et le caractéere irrévocable des engagerpastgar I'lnitiateur dans le cadre de I'Offre.

L'Initiateur s’engage irrévocablement & acquérpraa des actionnaires de la Société, les actioria 8eciété
qui lui seront présentées dans le cadre de lamee&fre, au prix de 6,51 € par action, pendart période de
10 jours de négociation. Conformément a l'arti38-2 du reglement général de 'AMF, I'Offre seréefaen

application de la procédure simplifiée.

Conformément aux dispositions de l'article 231-16 réglement général de I'AMF, un communiqué a été
diffusé par I'lnitiateur, dans le cadre du dépdtpiojet de note d'information, sous forme d’'un afwsncier
paru dans La Tribune.

L'’AMF a déclaré I'Offre conforme aprés s'étre asmirde sa conformité aux dispositions Iégislatives e
reglementaires qui lui sont applicables et a pulliéson site Internetvivw.amf-france.orjjune déclaration de

conformité motivée. Cette déclaration de conforraigmporté visa de la note d’information.

La note d’'information ayant ainsi recu le visa #&MF et le document « Autres informations » relagifix
caractéristiqgues, notamment juridiques, financi@tesomptables de I'Initiateur, seront tenus gtatoent a la
disposition du public, au plus tard la veille deuverture de I'Offre, auprés de Oddo Corporate paet de
I'Initiateur. lls seront également disponibles &g sites Internet de 'AMF et de QLG.

Préalablement a I'ouverture de I'Offre, TAMF pulala un avis d’ouverture de I'Offre, et NYSE EuronBaris
publiera un avis rappelant la teneur de I'Offr@icisant le calendrier et les modalités de sésedain.

2.4 Procédure d'apport a I'Offre

Les actionnaires de la Société qui souhaiteraippbier leurs titres a I'Offre dans les conditigmeposées
devront remettre a leur intermédiaire financier amdre d’'apport a I'Offre (et les intermédiaires ditiers
transmettront alors lesdits ordres au compte d'BEexbParis) en utilisant le modele mis a leur disjan par
cet intermédiaire, au plus tard le jour de la aiétde I'Offre, en précisant s'ils optent pour lasien de leurs
titres :

- soit sur le marché auquel cas ils devront remettre leur ordre deevan plus tard le jour de la cléture
de I'Offre, et le réglement livraison sera effectué fur et a mesure de I'exécution des ordress fmirs de
négociation aprés chaque exécutibes frais de négociation (& savoir les frais de coage et la TVA
afférente) resteront en totalité & la charge des #onnaires vendeurs Oddo Corporate Finance agissant en
gualité de membre de marché acheteur, se portqreaur, pour le compte de I'Initiateur, de todessactions
de la Société qui seront apportées a I'Offre.

- soit dans le cadre de I'offre semi-centralisée pdaguronext Paris, auquel cas ils devront remettre
leur ordre de vente au plus tard le jour de laucttle I'Offre, et le réglement livraison intendea a I'issue des
opérations de semi-centralisatidrinitiateur prendra a sa charge les frais de négoiation (frais de courtage
et TVA afférente) des actionnaires apportant a I'Ofre semi-centralisée dans la limite de 500 euros pa
dossier. Seuls peuvent bénéficier du remboursement patidieur de ces frais de négociation, les vendeurs
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détenteurs d'actions dont les titres sont insentcompte a la veille de I'ouverture de I'Offr@utefois, les
demandes de remboursement des frais mentionné&ssitsl ne seront recues des intermédiaires finarpisr
durant un délai de 30 jours calendaires a commdraléture de I'Offre. Passé ce délai, le rembement de
ces frais ne sera plus effectué par Oddo CorpdtiaiEnce. Les ordres de vente dans le cadre deotzgure
semi-centralisée sont irrévocables.

Il est précisé qu'aucun intérét ne sera di popétade allant de I'apport des actions a I'Offrequ’a la date de
reglement livraison.

Pour répondre a I'Offre, les actionnaires dont deions sont inscrites au nominatif pur doivent dader
l'inscription de leurs titres au nominatif admiméichez un intermédiaire financier habilité, a msajr’ils n'en
aient demandé au préalable la conversion au poreqguel cas ils perdront les avantages attachéaraatére
nominatif des actions. En conséquence, pour régoadiOffre, les détenteurs d’actions inscritesnaminatif

pur devront demander a CM-CIC Securities, dansnbedleurs délais, la conversion de leurs actions au
nominatif administré.

Les actions de la Société présentées a I'Offreafev@tre libres de tout gage, nantissement ouictsir de
guelgue nature que ce soit restreignant le lilmestiert de leur propriété. L'Initiateur se résdevdroit d’écarter
toutes les actions de la Société apportées quépendraient pas a cette condition.

Conformément aux dispositions de l'article P 2dle4 Regles de marché non harmonisés d’Euronext 8aki,
I'enregistrement de tout contrat optionnel aupré&sicbnext Paris S.A. sera interdit & compter dpuhlication
de l'avis de dépbt de I'Offre par I'AMF et jusqglaaloture de I'Offre.
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2.5 Calendrier indicatif de I'Offre

21 juin 2011 Dép6bt du projet d’Offre auprés de I'RMt du projet de note d'information de I'Initiateu
22 juin 2011 Publication d'un communiqué détaillastprincipales caractéristiques du projet d'Offre
23 juin 2011 Dép6bt du projet de note en réponda &ociété

24 juin 2011 Publication d'un communiqué indiquardép6t du projet de note en réponse

5 juillet 2011 Déclaration de conformité de I'Offpar I'AMF emportant visa sur la note d’'information

et sur la note en réponse et mise a dispositiomoles visées

6 juillet 2011 Mise a disposition du document «p&stInformations » de I'Initiateur et du document
« Autres Informations » de la Société

7 juillet 2011 Publication d'un communiqué indiqudam mise a disposition des notes visées et des
documents « Autres Informations »

8 juillet 2011 Ouverture de I'Offre

21 juillet 2011 Cléture de I'Offre

28 juillet 2011 Publication de I'avis de résultat
2.6 Co(ts et modalités de financement de I'Offre

2.6.1 Frais liés a I'Offre

Le montant global des frais exposés par I'Initiatdans le cadre de I'Offre, en ce compris les haines et
autres frais externes, notamment financiers, jgues et comptables, les frais des experts et actresultants,
les frais de publicité et de communication, ainse des frais relatifs au financement de I'opératidans
'hypothése ou la totalité des Actions visées {faffte seraient apportées a I'Offre (a I'exclusidn prix payé
pour I'acquisition des Actions elles-mémes et daisfde négociation pris en charge par I'lnitiajeast estimé
a environ 500.000 € (hors taxes).

2.6.2 Mode de financement de I'Offre

Le prix d'acquisition par I'Initiateur (a I'exclasi des frais de négociation pris en charge pattiéiteur) de la
totalité des actions visées par I'Offre, ainsi dee actions achetées sur le marché en applicaidarticle 231-
38 Ill du reglement général de 'AMF, s'éleve a60B.112,30 €. Ce montant est intégralement finguacéun
prét a terme auprées de la Commercial Bank of Qatar.
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2.7 Restrictions concernant I'Offre a I'étranger
L'Offre est faite exclusivement en France.

L'Offre n’a fait I'objet d’aucun enregistrement @isa en dehors de la France. Les titulaires d'astien dehors
de la France peuvent participer a I'Offre si leidiocal auquel ils sont soumis le leur permet. éifet, la

diffusion du présent document, I'Offre, I'acceptatide I'Offre ainsi que la livraison des actionsigent faire

'objet d'une réglementation spécifique ou de lietn dans certains pays. L'Offre ne s'adresse pas

personnes soumises a de telles restrictions, act@iment, ni indirectement, et n'est pas susceptiel faire
l'objet d’'une quelconque acceptation a partir dpmys ou I'Offre fait I'objet de restrictions. Legngonnes
disposant du présent document doivent respecteestrsctions en vigueur dans leur pays. Le nopaesde ces
restrictions est susceptible de constituer uneatimh des lois et réglements applicables en maberesiere
dans I'un de ces pays. La Société décline toutporesmbilité en cas de violation par toute persotes
restrictions qui lui sont applicables.

Le présent document et les autres documents eekatlfOffre ne constituent pas une offre de venieuoe
sollicitation ou une offre d’achat de valeurs migés dans tout autre pays dans lequel une telte ofi
sollicitation est illégale. L'Offre n'a fait I'objed’aucune formalité, d’aucun enregistrement oaés dehors de
la France.

Le présent document ne constitue pas une extertd@oiiOffre aux Etats-Unis et I'Offre n'est pas it
directement ou indirectement, aux Etats-Unis, apgsonnes se trouvant aux Etats-Unis, par les nsogles
services postaux ou par tout moyen de communicationinstrument de commerce (y compris, sans liioita
les transmissions par télécopie, télex, télépharmerier électronique) des Etats-Unis ou pardimédiaire
des services d'une bourse de valeurs des Etats-Bnizonséquence, aucun exemplaire ou copie dermirés
document, et aucun autre document relatif a celuiec a I'Offre, ne pourra étre envoyé par courrier,
communiqué, ni diffusé par un intermédiaire ou ¢oatitre personne aux Etats-Unis de quelque magigree
soit.

Pour les besoins du paragraphe qui précede, omcergar Etats-Unis, les Etats-Unis d’Amérique, leurs
territoires et possessions, ou I'un quelconqueedektats, et le District de Columbia.

2.8 Régime fiscal de I'Offre

L’attention des porteurs d’actions de la Sociétéattirée sur le fait que le présent exposé estésnomeé du
régime fiscal applicable fondé sur les dispositidggmles francaises actuellement en vigueur, no&mhoans le
Code Général des Impodts (ci-apre<C@&l »). |l est ainsi susceptible d’'étre affecté paeventuelles
modifications des régles fiscales frangaises etitearprétation par I'administration fiscale fraige.

Cette description ne constituant qu’un résumé dinré fiscal applicable donné a titre d'informatigénérale et
n‘ayant pas vocation a constituer une analyse octteplie I'ensemble des effets fiscaux susceptibes d
s’appliquer a un porteur d’'actions de la Société&est recommandé aux porteurs d'actions de la Sbdé
consulter leur conseil fiscal habituel afin d’éidavec lui leur situation particuliére.

Les non-résidents de France doivent en outre simrper a la Iégislation fiscale en vigueur dang [Etat de
résidence, sous réserve de I'application d’une ention fiscale visant a éviter les doubles imposgiconclue
entre la France et cet Etat.

14



2.8.1 Personnes physiques résidentes fiscales de Frgissaat dans le cadre de la gestion de leur
patrimoine privé et ne réalisant pas d'opératiandalurse a titre habituel

i. Régime de droit commun

En application de l'article 150-0 A du CGI et soéserve des cas d'exception prévus par la loi (PEA
notamment), les plus-values de cession d'actionfisées par les personnes physiques ayant lewteres
fiscale en France, agissant dans le cadre de f@gele leur patrimoine privé et ne réalisant papérations de
bourse a titre habituel, sont soumises a I'impéiesuevenu au taux de 19 %.

Les plus-values sont également soumises aux prants sociaux a un taux global de 12,3 % comprenant

- la contribution sociale généralisée (CSG) au tau8,@ % ;

- la contribution pour le remboursement de la daitéade (CRDS) au taux de 0,5 % ;
- le prélévement social de 2,2 % ;

- la contribution de 0,3 % additionnelle au prélevatsncial de 2,2 % ; et

- la contribution additionnelle « revenu de solidagttive » de 1,1 %.

Le taux global d'imposition s'éléve donc a 31,3épuds le ler janvier 2011.

En cas de moins-value, celle-ci est imputable essiplus-values de méme nature réalisées au coliesdée de
cession ou des dix années suivantes.

. Salariés et mandataires sociaux titulaires d’actiotle la Société résultant de I'exercice d’Options,
ayant travaillé de maniére continue en France etitretroi des Options et leur exercice

En application de l'article 163 bis C du CGl, leSnbficiaires d'options de souscription ou d’achaictions
attribuées conformément aux dispositions des asticl 225-177 a L. 225-186 du Code de commercenegnt
bénéficier du régime de faveur qui leur est attatdmdt en matiére fiscale que pour I'applicatios detisations
et prélévements sociaux, que si les actions provet@l’exercice de ces options sont conservées lsoforme
nominative et ne sont pas cédées ni convertiesogeyy avant I'expiration d'un délai de quatre &psur les
options attribuées a compter du 27 avril 2000) ewhq ans (pour les options attribuées avant cktte) a
compter de I'attribution des options (sauf excemiprévues a l'article 91 ter de I'annexe Il au LGl

Ainsi, en cas d'apport a I'Offre d’actions de lac&té acquises dans le cadre d'un plan d’optiorsodecription
ou d'achat d’actions apres I'expiration du délaigg@tre ou cing ans visé ci-dessus, le gain d'atipn (qui est
égal a la différence entre (i) le premier cours€até I'action au jour de I'exercice de I'Option (€} le prix

d’exercice de I'Option, majoré le cas échéant dedetion du rabais imposée a la date de levéégadn dans
la catégorie des traitements et salaires) serasépauf option pour le régime des traitementslaires, aux
taux prévus a l'article 200 A-6 du CGI (soit enngipe, pour les Options attribuées a compter da\2ir 2000,
30 % pour la fraction n'excédant pas 152 500 €le¥dau-dela, ces taux étant réduits respectivemést% et
30 % en cas de respect d’'une période de portagieae ans & compter de I'expiration du délai de rguahs
susmentionné), auxquels s’ajouteront les prélévésrsmtiaux mentionnés ci-dessus au taux de 12 Bsicae
la contribution salariale de 2,5 % ou 8 % si lesi@ys ont été consenties a compter du 16 octold&.20
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En revanche, en cas d’apport a I'Offre d’actionslal&ociété acquises dans le cadre d’'un plan dogtide
souscription ou d'achat d'actions avant I'expiratidu délai de quatre ou cing ans visé ci-dessusf sa
survenance d’'un cas de déblocage anticipé damstaktions prévues a l'article 91 ter de I’Annekau CGl, le
gain d’acquisition sera imposé dans la catégorgetitements et salaires et soumis aux cotisasongles,
ainsi qu'a la CSG et a la CRDS.

Par ailleurs, la plus-value éventuellement réaleéditre de I'apport des actions de la Sociét®©#rk, égale a

la différence entre, d'une part, le prix de cessitnd’autre part, le premier cours coté des astian jour de
'exercice de I'Option, sera soumise au régimedfisde droit commun des plus-values réalisées par de
personnes physiques (voir ci-dessus).

2.8.2 Personnes morales dont le siége social est end-gdmui sont passibles de I'impdt sur les sociétés
i. Régime de droit commun

Les plus-values nettes réalisées au cours d'urcieeedonné sur la cession d’'actions sont généralemeluses
dans le résultat de cet exercice et sont soumikiegpdt sur les sociétés au taux de droit comnsoit,33,1/3 %,
majoré le cas échéant de la contribution social8,8€% qui s'appligue au montant de Iimpdt sursiesiétés
excédant 763 000 € par période de douze mois.

Cependant, pour les entreprises dont le chiffrfaifas hors taxes au cours de I'exercice, le chéant ramené
a douze mois, est inférieur a 7 630 000 € et derdapital social, entierement libéré, est détenumdeiére

continue pendant la durée de l'exercice consigénéd;, au moins 75 %, par des personnes physiquesirodes

sociétés satisfaisant elles-mémes a I'ensemblesieanditions, le taux de Iimpdt sur les sociétidixé, dans
la limite de 38.120 € du bénéfice imposable paiopérde douze mois, a 15 %. Ces entreprises somyiee,

exonérées de la contribution sociale de 3,3 % menée ci-dessus.

Les moins-values réalisées lors de la cessionidfatsont, en principe, admises en déduction dedtaés
imposables a I'imp6t sur les sociétés.

. Régime des plus-values a long terme

Les plus-values nettes réalisées a I'occasion deslsion de titres ayant le caractére de titrgsadticipation, et
qui étaient détenus depuis au moins deux ans,ere@u régime d'imposition des plus-values a lenmé. A ce
titre, ces plus-values ne sont pas imposablesripdt sur les sociétés, sous réserve de la réitiggrd’'une
guote-part de frais et charges de 5 %.

Constituent des titres de participation, au senkadticle 219-I-a quinquies du CGI : les actiomaires que les
titres de sociétés a prépondérance immobiliere)reuétent ce caractére sur le plan comptable, désres
acquises en exécution d’'une offre publique d’achadl’échange par I'entreprise qui en est l'inif@r ainsi que
les titres ouvrant droit au régime fiscal des sg@siéneres et filiales prévu aux articles 145 et @1 &Gl si ces
actions ou titres sont inscrits en comptabilitécampte de titres de participation ou & une subidnispéciale
d’un autre compte du bilan correspondant a leulifiggtion comptable.
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Les moins-values nettes a long terme réaliséescadsion de la cession de titres de participattpomdant a la
définition donnée par l'article 219-I-a quinquies @Gl et qui ont été détenus pendant au moins desxne
seront ni reportables ni imputables sur les exescidtérieurs.

2.8.3 Personnes physiques ou morales non résidentesadeer

Les plus-values réalisées a l'occasion de cessiotise onéreux de valeurs mobilieres effectuées lpa
personnes qui ne sont pas fiscalement domicili@eBrance au sens de l'article 4B du CGl, ou dorsidge
social est situé hors de France sont généralemenéetes d'imp6t en France, sous réserve que egvales
ne soient pas rattachables a un établissemene stiipé en France et sous réserve que la persédaate n'ait
pas détenu directement ou indirectement avec sojoiofy ses ascendants ou descendants, les astgraan
descendants de son conjoint, des droits sociaumaitrdroit a plus de 25 % des bénéfices de la®odant les
titres sont cédés, a un montant quelconque au cegrsing derniéres années précédant la cessimie@R44
bis B et C du CGl).

2.8.4 Actionnaires soumis a un régime fiscal différent

Les titulaires d’actions soumis a un régime d'impos autre que ceux visés ci-dessus et qui padt a
I'Offre sont invités a étudier leur situation fisegarticuliere avec leur conseil fiscal habituel.

2.9 Accords susceptibles d'avoir une influence signifative sur I'Offre

Aucun accord n'est susceptible d'avoir une infleesignificative sur I'Offre.
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3. ELEMENTS D'APPRECIATION DU PRIX DE L'OFFRE

Les éléments d'appréciation du Prix de I'Offre ofte préparés par Oddo Corporate Finance a partir
d’'informations publiguement disponibles et d’inf@tions écrites ou orales communiquées par la $ooi¢tau
nom de celle-ci. Bien qu'Oddo Corporate Financenestces informations exactes, précises et sincésss,
derniéres n'ont fait I'objet d’aucune vérificationdépendante et Oddo Corporate Finance ne donngnauc
assurance ou garantie, expresse ou implicite, saneait accepter aucune responsabilité quank@diestivité et
I'exactitude des informations figurant dans le préslocument.

3.1 Méthodologie

L'appréciation du Prix de I'Offre a été menée atipal'une approche multicritéres reposant sur déthodes et
références d’évaluation usuelles et approprié&sparation envisagée.

Les principaux éléments de cette analyse, étahli®gdo Corporate Finance, sont reproduits ci-apres

3.1.1 Méthodes et références de valorisation écartées
i. Actifs nets comptable et réévalué

La méthode de l'actif net réévalué (ANR) consisteoériger I'actif net comptable (ANC) des plus owimns-
values latentes identifiées a I'actif, au passihous-bilan. L’ANR consiste donc a évaluer séparénes actifs
et passifs (hors capitaux propres) en tenant coagtiensemble des éléments non reflétés par énbCette
méthode, souvent utilisée pour évaluer les sociéi@scertains secteurs (holdings, fonciéres, es},
particulierement adaptée aux entreprises dont leacipaux actifs ont une valeur sur un marché
indépendamment de leur inclusion dans un proceBsxploitation, ce qui n'est pas le cas de Le Tamr&Cie.

Si ce critére ne permet pas d’'appréhender la rititéadbe I'exploitation de la Société, il convieméanmoins de
noter que I'ANC de Le Tanneur & Cie ressort a 28dar action au 31 décembre 2010 (sur une basdihae
hors auto détention).

ii. Actualisation des dividendes

La méthode qui consiste a actualiser les dividefateiss a été écartée car :

- Le Tanneur & Cie n'a pas versé de dividendes asgsnnaires depuis 2007 ;

- la Société n'a pas communiqué au marché d'obetihatiere de distribution de dividendes pour les
exercices a venir ;

- aucas d'espéce, cette méthode permettrait de ifappder qu’une partie de la valeur de Le Tanneur &
Cie a la différence de la méthode des DCF, quéaaienue

iii. Suivi des analystes de recherche

La Société n'est suivie par aucun analyste de rebkepubliant des objectifs de cours. Il est pgcjae le
bureau d’études Opale Research suit Le Tanneure&&is publier d’objectif de cours.
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iv. Multiples de sociétés cotées comparables

Il n'existe pas de sociétés cotées spécialisées ldamaroquinerie de luxe avec deux activités {ation et
distribution) comparables a Le Tanneur & Cie. Cetfthode a donc été écartée.

Pour information, les multiples de valeur d’entispr(VE) des sociétés du secteur du luxe opérams tia
maroquinerie comme LVMH (37% du chiffre d’affaire®10 réalisé dans la maroquinerie) ressortent 4x10,
'EBITDA ® 2011e et 12,2x 'EBI®) 2011e (source Factset, juin 2011) contre 10,6RIMDA 2011b et 15,7x
'EBIT 2011b pour Le Tanneur & Cie sur la base dix Be I'Offre.

v. Multiples de transactions récentes sur des socéiégparables

En raison de la forte dispersion des multiplesa@lew d’entreprise rapportée au chiffre d’affaietsle la quasi-
absence de multiples de valeur d’entreprise rappait'EBITDA et a I'EBIT sur les transactions redes, la

méthode a été écartée.

3.1.2 Méthodes et références de valorisation retenues

Les méthodes et références suivantes ont été estelans le cadre de I'analyse du Prix de I'Offre :

- Transaction récente sur le capital de la Société ;
- Analyse du cours de bourse ;

- Actualisation des flux de trésorerie disponibles.

) EBITDA : Earnings before interest, taxes, depreciation anbeization soit le résultat opérationnel courant
avant dépréciations et amortissements
@ EBIT : Earnings before interest and taxa®it le résultat opérationnel courant
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3.2 Application des méthodes et références retenues

3.2.1 Sources et hypothéses utilisées pour I'analyse
i. Sources

Les travaux d’évaluation sont notamment fondés sur

- Le rapport annuel de la Société au 31 décembre 2010
- Le budget 2011b de la Société, établi par son ne@magt en décembre 2010 ;
- Un plan d'affaires 2012e — 2018e dont les hypothése été validées par le management de la Sqciété

- Plusieurs sessions de questions / réponses ageciété.

ii. Hypothéses
La dette financiére nette de Le Tanneur & Cie es9,85 M€ au 31 décembre 2010, y compris le cizlit-

Dans le cadre des travaux d’évaluation, la det@nitiere nette a été :

- Diminuée de 0,61 M£ au titre de I'exercice deslstogtions dans la monnaie (plans 2 et 3) ;

Période d'exercice Prix
) . Nombre
De a dexercice d'actions
(€)
Plan 1 30-ao00t-09 29-ao(t-12 12,16 7 891
Plan 2 28-a00t-10 27-a00t-13 5,39 48 609
Plan 3 31-mars-12 30-mars-15 2,65 130 000

- Diminuée de 0,26 M€ au titre des déficits repoetalfD,79 M€ au 31 décembre 2010 actualisés au codt
moyen pondéré du capital) ;

- Augmentée des provisions pour litiges (0,24 M€ dd&cembre 2010).
La dette financiére nette ajustée de Le Tanneuiekr€enue dans le cadre des travaux d'évaluasbdanc de
9,23 ME£.

Le nombre d’actions retenu dans le cadre des tradayaluation est de 4 385 010, correspondant4a@®4
759 actions en circulation a la date du dép6t ajepd’Offre diminuées des 18 358 actions autoqudts a la
méme date et augmentées des 178 609 actions liéesizice des stock-options dans la monnaie.

iii. Plan d'affaires

L’activité de la Société est divisée en deux métik fabrication pour maisons de luxe (51% du ©AQ et la
distribution sous marques propres (49% du CA 2010).
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Fabrication pour maisons de luxe

La fabrication pour maisons de luxe, activité hispoe de Le Tanneur & Cie, repose essentiellementes
savoir-faire artisanal du travail du cuir de la Bt&

La Société travaille principalement avec une gramdeque francaise sous contrat de confidentigliGur qui
elle achéte la matiére premiére, fabrique les gietdivre en flux tendus deux fois par semaine.

En dehors de certains « sous-ensembles », la tpiakie des collections est produite dans les desires
corréziennes de Bort-les-Orgues et bénéficie del lmlade in France

Des investissements humains et matériels (investisat de 500 k€ en 2012 pour ouvrir une troisiesire)
sont envisagés pour augmenter les volumes etféaieea la hausse de la demande.

Ces développements permettent a la Société d’peticine croissance annuelle moyenne de 7,5% ebife &t
2018e avec une contribution moyenne de 'ordre@B%.

Des investissements annuels de 250 k€ maintienheutil de production en état mais, l'activité étan
essentiellement manuelle, aucun investissemenapacié a I'exception d’'une troisieme usine n'a @ié en
compte.

Distribution sous marques propres

La Société détient deux marqués Tanneuret Socq vendues non seulement dans des boutiques déstiées
propre ou affiliées, mais également via des détasl, des corners de grands magasins, des magasime, sur
Internet et a I'export.

Grace a ses deux marques ainsi qu'a I'exploitadioicontrat de licencair France by Le Tanneuta Société est
positionnée sur tous les segments de marché dealagoinerie (sacs a main féminins, petite maroqigne
maroquinerie pour hommes et bagagerie de voyage).

La Société propose deux collections par an soitr866¢éles et 100 lignes différentes renouvelées patrtie a
chaque collection. En moyenne, les articles sontius entre 100 et 400 € I'unité. Pour assurer deptéx, Le
Tanneur & Cie a fait le choix de sous-traiter img#dgment sa production sous marques propres viaouzsaine
de sous-traitants en Chine (50%), en Inde et auhkédy

En 2010, le Tanneur & Cie a ouvert 11 nouveaux miagaportant a 59 le nombre de points de vent&ade
Société (27 magasins en propre, 30 magasins afflliranchise a Alger et le site Internet).

Dans la continuité de son évolution vers un model@listributeur intégré, Le Tanneur & Cie entendrpoivre
ses ouvertures de magasins, en fonction des omitégulLa Société a identifié un potentiel d’'uneaitie de
magasins en France pour couvrir 'ensemble duto@ei adressable et anticipe une accélération de so
développement a I'étranger.

Le management anticipe environ 6 ouvertures (neliéssfermetures) par an sur I’horizon du plan diagls en
France et a I'étranger (4 affiliés et 2 succursaledgétés en 2011 puis 5 affiliés et 1 succursaleneyenne
chaque année ensduite).

La Société prévoit une croissance annuelle moyder®0% de son activité entre 2010 et 2018e.

Le redressement de la marge s’explique notammentrgaréorganisation des canaux de distribution.
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Le plan d’affaires prend en compte un investissémeryen de 700 k€ pour I'ouverture de chaque ssederet
un investissement de maintenance annuel de 2,08hiffte d’'affaires.

Le développement commercial ainsi que le dévelogpende I'affiliation (1,4 M€ en 2010) croissent en
moyenne de 3,5% par an sur I'horizon du plan diadfaet les services supports (2,7 M€ en 2010) angent
de 7,0% par an, tirés principalement par 'augntemalu budget publicité.

Synthese

Les frais centraux restent relativement stablgscemcentage du chiffre d’affaires.
La réalisation du plan d’affaires permet d’atteendne marge d’EBIT de 6,9% en 2018e.

Le besoin en fonds de roulement, qui s’éléve acd®sjde chiffre d’affaires en 2010 en raison dweaiv de
stock exceptionnellement élevé cette année-lataddise a partir de 2011b a 80 jours de chiffrafidlires suite
a une politique de rationalisation mise en plagdg@aanagement.

3.2.2 Acquisition par I'Initiateur d’un bloc majoritairgu capital de la Société

En mai 2011, Qatar Luxury Group — Fashion S.P.@cquis 2.326.171 actions Le Tanneur & Cie représgnt
55,06% du capital et 54,80% des droits de voteadBdciété, auprés du Groupe Familial Descottespuads
D&P PME IV et de la société Saint Germain Partitgres pour un montant total de 15.143.373,21 €igoibrix
unitaire de 6,51 €, identique au Prix de I'Offre.

Celui-ci inclut donc une prime de contrble dont &fégieront les actionnaires minoritaires qui appostt leurs
titres & I'Offre.

3.2.3 Analyse du cours de bourse

Le Tanneur & Cie est une société cotée sur le camment C de NYSE-Euronext (ISIN : FRO000075673) et
présente au sein de I'indice SBF 250.

Le cours de bourse a évolué dans une fourchettprigarentre 3,10 € et 6,29 € durant les 250 dexioers de
négociation.

Le cours de bourse de Le Tanneur & Cie pris erreafie est celui du 10 mai 2011, soit 5,21 €, dercoars
coté avant I'annonce de la prise de controle ®olziété par Qatar Luxury Group — Fashion S.P.C.
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Coursen € Volumes en '000
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Volumes en '000 Le Tanneur (+58%)

SBF 250 (+11%) ——CMP

Source : Datastream

Au cours des 250 derniers jours de négociationyddismes de titres échangés sur le marché se Eéséen
moyenne a environ 8 700 titres par séance, soitiguiglité correcte (rotations du capital de 51,684lu flottant
de 114,7%) avec des écarts de volumes quotidigrendant significatifs.

Au 10/05/2011 Spot 20 jours 60 jours 120 jours 250 jours
Cours moyen pondéré par les volumes (€) 521 5,52 5,17 4,74 4,26
Prime / Décote par rapport au Prix de I'Offre 25,0% 18,0% 26,0% 37,3% 52,8%
Cours le plus haut (€) 6,29 6,29 6,29 6,29
Prime / Décote par rapport au Prix de I'Offre 3,5% 3,5% 3,5% 3,5%
Cours le plus bas (€) 5,09 4,47 3,35 3,10
Prime / Décote par rapport au Prix de I'Offre 27,9% 45,6% 94,3% 110,0%
Volumes moyens quotidiens (milliers de titres) 11,6 13,4 12,6 11,5 8,7
Volumes cumulés sur la période (milliers de titres) 11,6 267,3 753,4 1 380,0 2178,2
% du capital 0,3% 6,3% 17,8% 32,7% 51,6%
% du flottant 0,6% 14,1% 39,7% 72,7% 114,7%

Source : Datastream

Le Prix de I'Offre fait ressortir une prime de 2% @ar rapport au cours de cléture du 10 mai 20k &16,0%
par rapport a la moyenne pondérée des cours paoli@ses sur les 60 derniers jours de négociation.

Depuis le 18 mai 2011, le cours de bourse de Lendian& Cie s’est stabilisé aux alentours de 6,43 £,
en-dessous du Prix de I'Offre.
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3.2.4 Actualisation des flux de trésorerie disponible €y

Cette méthode intrinséque consiste a détermingalleur d’entreprise par actualisation des flux sdrerie
disponibles futurs qui ressortent du budget 20xXuelan d'affaires 2012e — 2018e.

L’actualisation est effectuée au colt moyen pondéréapital, qui tient compte de la rémunératideratue par
les investisseurs :
- Le taux sans risque retenu de 3,6% corresponduauntayen de 'OAT 10 ans entre le 15 mars 2011 et
le 15 juin 2011 (source Datastream) ;

- Dans la mesure ou le coefficient de corrélatioreRatif au béta de Le Tanneur & Cie est faible (0c8)
dernier n'a pas pu étre retenu en tant que telbét économique de 1,18 retenu correspond a la
moyenne des bétas des comparables dont le coeffide corrélation R est supérieur a 0,5 (source
Bloomberg) ;

- La prime de risque de marché retenue, soit 6,0%cdé&erminée de maniere indépendante par Oddo
Securities ;

- La structure financiére de la Société fait ressanmi endettement net représentant environ 25% de la
valeur d’entreprise ;

- Le co(t de refinancement de la dette de Le Tan&eQre, correspondant a son profil de crédit, a été
estimé & 5,0% ;

- Le taux d'imp6t normatif utilisé est de 34,4%.

Le colt moyen pondéré du capital ressort ains9a%s,

Aprés prise en compte d’'une valeur terminale déteenpar actualisation a perpétuité d'un flux desdrerie
normatif extériorisant une marge d’EBIT de 7,0%missant de 1,5% a long terme, la valeur d’enisepite Le
Tanneur & Cie ressort a 34,8 M€, soit une valewg dapitaux propres de 25,6 M€ ou 5,83 € par actian.
valeur terminale représente 62% de la valeur dipnige.

En introduisant une sensibilité de +/- 0,25% suicdéit moyen pondéré du capital et de +/- 0,25%laur
croissance a l'infini, la valeur par action de Lanfieur & Cie s'établit entre 5,41 € et 6,29 €, soi prime
induite par le Prix de I'Offre comprise entre 3,8%20,3%.

Valeur par action (€)

Croissance a l'infini

1.25% 1.50% 1.75%

O 9.68% 6.03 6.16 6.29
% 9.93% 5.71 5.83 5.95
10.18% 541 5.52 5.63
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3.3 Synthése des éléments d’appréciation du Prix deOffre

Valeur par action  Prime induite par

(€) le Prix de I'Offre
Acquisition par I'Initiateur d’'un bloc majoritaire au capital de la Société 6.51 -
Coursde bourse
Cours au 10/05/2011 5.21 25.0%
CMP 20 jours 5.52 18.0%
CMP 60 jours 5.17 26.0%
CMP 120 jours 4,74 37.3%
CMP 250 jours 4.26 52.8%
M éthode DCF
Valeur centrale 5.83 11.7%
Borne basse 5.41 20.3%
Borne haute 6.29 3.5%
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4, AVIS DES ORGANES SOCIAUX DE L'INITIATEUR

Le 27 avril 2011, Monsieur Gregory Couillard, emttgue Chief Executive Officer et seul administuatde
I'Initiateur a autorisé I'acquisition par I'Initiatir des actions de la Société.

5. RAPPORT DE L'EXPERT INDEPENDANT

Le 18 mai 2011, le Conseil d’administration de ci6té a désigné le cabinet Détroyat Associés efit§u
d’expert indépendant en application de l'articlelZ61 du réglement général de I'AMF avec pour nussi
d’établir un rapport sur les conditions financiedesI'Offre, et notamment de vérifier le caractégpitable du
prix de I'Offre.

Le rapport de I'expert indépendant figurera dansoi en réponse de la Société.

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

Conformément aux dispositions de I'article 231-2Brdglement général de 'AMF, les informations tiekes
aux caractéristiques, notamment juridiques, firenes et comptables de I'Initiateur feront I'objetirte note
spécifique déposée aupres de 'AMF et mise a disposdu public selon les modalités propres a assune
diffusion effective et intégrale, au plus tard &lle de I'ouverture de I'Offre.

7. PERSONNES ASSUMANT LA RESPONSABILITE DE LA NOTE D'l NFORMATION
7.1 Initiateur

« A notre connaissance, les données de la présenée d’information sont conformes a la réalité et n
comportent pas d'omission de nature a en alténeoigée. »

Qatar Luxury Group — Fashion S.P.C.

Représentée par Monsieur Gregory Couillard

7.2 Etablissement présentateur

« Conformément a l'article 231-18 du réglement géinée I'Autorité des marchés financiers, Oddo @oape
Finance, établissement présentateur de I'Offresttqu'a sa connaissance, la présentation ded,Qff'elle a
examinée sur la base des informations communigpéed'Initiateur, et les éléments d'appréciation mhix

proposé, sont conformes a la réalité et ne comptoples d'omission de nature a en altérer la postée.

Oddo Corporate Finance
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