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En application de l'article L.621-8 du code morrétei financier et de l'article 231-23 de son néglet général
I'Autorité des marchés financiers RMF") a, en application de la décision de conformigél'dffre publique
d’'achat simplifiée du 31 janvier 2012, apposé Eavi° 12-051 en date du 31 janvier 2012 sur laeptésnote
d'information. Cette note d'information a été &&mphr la société Boca S.a r.l. et engage la ressgmlité de ses
signataires. Le visa, conformément aux dispositdms$article L.621-8-1 | du code monétaire et ficiar, a été
attribué aprés que I'AMF a vérifié « si le documesit complet et compréhensible, et si les inforomatiqu'il
contient sont cohérentes ». Il n'implique ni apptan de lI'opportunité de I'opération, ni authecdiion des
éléments comptables et financiers présentés.

AVIS IMPORTANT

En application de l'article L.433-4 Il du code nétaire et financier et des articles 237-14 et sus/alu
reglement général de I'AMF, dans le cas ou lesomgtires minoritaires de la société Docks Lyonmesg
représenteraient pas, a l'issue de l'offre publijaehat simplifiée, plus de 5% du capital ou destslde vote,
la société Boca S.ar.l. a l'intention de demaredéAMF, dans un délai de trois mois a l'issue @elbture de
I'offre publique d'achat simplifiée, la mise en aand’'une procédure de retrait obligatoire afin devsir
transférer les actions Docks Lyonnais non apporééd®ffre publiqgue d'achat simplifiée moyennanteun
indemnisation de 50,53 euros par action (nett@de frais), égale au prix de I'offre publique datctimplifiée.

La présente note d'information est disponible susite Internet de I'AMFwww.amf-france.orjjet peut étre
obtenue sans frais auprés de Oddo Corporate Finh2dmulevard de la Madeleine, 75440 Paris Ce@ex 0

Conformément aux dispositions de l'article 231-28rélglement général de I'AMF, les autres informetio
relatives aux caractéristiques, notamment juridqdi@ancieres et comptables, de Boca S.a r.Insenises a
disposition du public, au plus tard la veille druVerture de I'offre publique d'achat simplifiéelos les mémes
modalités.
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1. PRESENTATION DE L'OFFRE

1.1 Contexte et motifs de ['Offre

En application du Titre 1l du Livre Il et plus pgeulierement des articles 233-1 1° et
suivants du reglement général de 'AMF, Boca $.3snciété au capital de 25.350 euros dont
le siége social est sis 65 boulevard Grande-Dueh&Xsarlotte, L-1331 Luxembourg,
immatriculée au registre du commerce et des sacid& Luxembourg sous le numeéro
B106.220 (I'Initiateur " ou "Bocd’) propose de maniére irrévocable aux actionnaies
Société Anonyme des Docks Lyonnais, société anoraumeapital de 55.809.796 euros dont
le siege social est sis 14 rue Gorge de Loup, 690a%h, immatriculée au registre du
commerce et des sociétés de Lyon sous le numéré®@5%33 (Docks Lyonnais ou la
"Société), dont les actions sont admises aux négociatsamde marché Euronext Paris de
NYSE Euronext (compartiment C) sous le code ISINDGBTD060204, mnémonique DOLY,
d'acquérir la totalité de leurs actions Docks Lyaisrau prix unitaire de 50,53 euros (Rrik

de I'Offre™) dans les conditions décrites ci-apreJifte").

Le capital de la Société est divisé en 3.986.41iéra; Boca détenant directement 3.748.568
actions Docks Lyonnais, représentant, au 6 jar®@dr2, 94,03% du capital et 93,56% des
droits de vote théoriques de la Société. Boca mestsociété contrélée de fagon conjointe et
indirecte par la société Shaftesbury Internatiddaldings S.A. (SIH"), et le fonds UBS
Wealth Management - Continental Europe PropertydALimited ("CEPF"). Son capital est
détenu indirectement & 99% par CEPF et pour leequdd SIH.

A la date de la présente note d'information, lai@éadétient 7.877 de ses propres actions
représentant environ 0,20% de son capital.

La Société avait opté pour le régime fiscal desétés d’'investissements immobiliers cotées
("régime SIIC") avec effet au % janvier 2006. Elle a, en conséquence, été exontirapot

sur les sociétés au titre de la majeure partieedeevenus et plus-values, et ce, jusqu’au 31
décembre 2009 inclus. Le bénéfice de ce régimalfisait toutefois subordonné au respect
d’un certain nombre de conditions et obligatiormtduine tenant a la détention du capital. En
effet, a compter du®ljanvier 2010, le capital ou les droits de votdad8ociété ne devait pas
étre détenu, directement ou indirectement, a hauteu60% ou plus par une ou plusieurs
personnes agissant de concert au sens de 'drt33-10 du code de commerce.

Boca détenait, et détient toujours, plus de 60%ahital et des droits de vote de la Société et,
malgré la recherche active de solutions visant &sqwer le statut SIIC de la Société,
I'obligation tenant a la détention du capital deSaciété pour continuer a bénéficier du
régime SIIC n’était pas respectée au 31 décemkir@.20

Ainsi, le statut SIIC de la Société, aprés avaér fispendu a compter dtf janvier 2010, a
cessé définitivement au 31 décembre 2010 avecrétietactif a 'ouverture de I'exercice, la
Société se trouvant de nouveau assujettie a I'irapbles sociétes.

Il est précisé que les filiales du groupe Docksnnais (le Groupe”) qui avaient opté pour

le régime SIIC sont également sorties définitiventEnce régime et se trouvent assujetties a
'imp6t sur les sociétés. Seule la SI PRIVAT, dii te sa détention par la SPPICAV CORE
INVEST 2008, reste soumise au régime SIIC.



La conséguence fiscale de la sortie du régime Bt le Groupe a été une imposition a
'imp6t sur les sociétés. L'impot da par le Groupetitre de la sortie du régime SIIC pour un
montant de 20,18 M€ a été versé en avril 2011.

Les engagements souscrits par les sociétés du &muygres des établissements financiers
préteurs et relatifs au maintien dans le régim€ 8li Groupe ont, en ce qui les concerne, été
renégociés en 2010.

Eu égard a la perte du régime SIIC, telle que ticridessus, et au fait que la cotation sur un
marché réglementé ne présente plus le méme avantmggateur a décidé d'offrir une
opportunité a I'ensemble des actionnaires mineésaen leur permettant de céder tout ou
partie de leurs actions.

Le Prix de I'Offre, égal a 'ANR par action au 3@ 2011, dont le caractere équitable pour
les actionnaires de la Société a été attesté paxpert indépendant, fait ressortir une prime
significative par rapport au cours moyen pondéré @@ derniers jours de négociation
précédant le 6 janvier 2012 (+55,4%).

Oddo Corporate Finance a, en tant qu'établisseprésentateur de I'Offre, déposé le projet
d'Offre et le projet de note d'information aupres'dMF pour le compte de l'Initiateur le 6

janvier 2012. Conformément aux dispositions deidlar 231-13 | du reglement général de
'AMF, Oddo Corporate Finance garantit la teneur let caractére irrévocable des
engagements pris par I'Initiateur dans le cadi&Odie.

L'Offre porte sur la totalité des actions Docks hgyais non détenues directement par
I'Initiateur a la date de dépdt de I'Offre, soit7B6 actions Docks Lyonnais. Il est
néanmoins précisé que la Société n’apportera gag 877 actions Docks Lyonnais auto-
détenues a I'Offre.

La durée de I'Offre sera de 10 jours de négociation
1.2 Intentions de l'initiateur pour les douze mois a vaeir

1.2.1 Intérét de I'opération pour les actionnaires deSaciété

L'Initiateur propose aux actionnaires de la Soc@téapporteront leurs titres a I'Offre une
liquidité immeédiate sur l'intégralité de leur pargation a un prix attractif au regard
notamment du cours de bourse et de la faible lisuidu titre Docks Lyonnais. Le prix
proposé aux actionnaires dans le cadre de I'O#gel a 'ANR par action au 30 juin 2011,
fait apparaitre une prime sur les valeurs issues diérentes méthodes de valorisation
retenues (voir section 3 "Eléments d’appréciatioiPdx de I'Offre" pour une présentation de
chacune des méthodes).

1.2.2 Stratégie de la Société

L'Initiateur entend accompagner la Société damsis® en ceuvre, a moyen et long terme, de
sa politigue d'arbitrage et de valorisation de patrimoine composé d'actifs immobiliers
diversifiés et de grande qualité (bureaux et come®ren fonction des opportunités qui
pourront se présenter, notamment eu égard a laibdattia la taille de certains actifs.



1.2.3 Statut juridique de la Société
L'Initiateur n'‘envisage, a ce stade, aucun changedaas le statut juridique de la Sociétée.
1.2.4 Retrait obligatoire - Radiation de la cote - Fusion

Conformément aux articles L. 433-4 11l du code ntaimé et financier et 237-14 et suivants
du reglement général de I'AMF, dans le cas ou lg®m@naires minoritaires de Docks
Lyonnais ne représenteraient pas, a l'issue ddréQplus de 5% du capital ou des droits de
vote de Docks Lyonnais, I'lInitiateur a I'intentide demander a I’AMF, dans les trois mois a
l'issue de la cléture de I'Offre, la mise en ceudene procédure de retrait obligatoire (le
"Retrait Obligatoire") afin de se voir transférer les actions de Ddoksnnais non apportées
a I'Offre moyennant une indemnisation égale au BaxX Offre, soit 50,53 euros par action
Docks Lyonnais, nette de tout frais.

Dans cette perspective, et conformément a l'art@3&-16 |. 2° du reglement général de
I’AMF, le Conseil d'administration de la Sociétémcédé, lors de sa séance du 27 mai 2011,
a la désignation du cabinet Sorgem Evaluation, éssprté par Monsieur Maurice
Nussenbaum, en qualité d’expert indépendant, donidement de l'article 261-1 1 1° et Il du
reglement général de 'AMF, afin d’établir un rapipsur les conditions financieres de I'Offre
et du Retrait Obligatoire.

L’Initiateur se réserve la possibilité, dans I'hyipese ou il viendrait a détenir, seul ou de
concert, au moins 95% des droits de vote de laéBoeit ou un Retrait Obligatoire n’aurait

pas été mis en ceuvre dans les conditions décritesssus, de déposer auprées de 'AMF une
offre publigue de retrait dans les conditions peS/waux articles 236-1 et suivants du
reglement général de I'AMF, pouvant étre suiviendhetrait obligatoire, dés lors que les

actionnaires minoritaires ne détiendraient pas geu$% du capital ou des droits de vote de
la Société, conformément aux articles 237-1 etasus/du reglement général de 'AMF.

L’Initiateur se réserve également la possibilitdnsl 'hypothése ou il ne pourrait pas, a
lissue de I'Offre, mettre en ceuvre un Retrait Qatoire, de demander a NYSE Euronext la
radiation des actions de la Société du marché ExtaRaris. NYSE Euronext ne pourrait
accepter cette demande que si les résultats digd’@duisent la liquidité des actions Docks
Lyonnais de telle sorte que la radiation soit dantrét du marché, sous réserve des régles
de marché de NYSE Euronext.

L’Initiateur n'envisage pas de procéder a une dipérale fusion avec la Société a l'issue de
I'Offre.

1.2.5 Intentions concernant I'emploi

Le projet d'Offre n‘aura aucun impact sur I'empllogst précisé que le Groupe emploie deux
salariés uniguement.

1.2.6 Composition des organes sociaux et de directiola @Gociété

Le Conseil d'administration de la Société est detonent composé de Madame Camille
Gailey, Messieurs Roddy Sloan (Président), Milésay-Irvine, Alain Juliard, Jacques de
Peretti, Eric Pinon, et Pierre Verkhovskoy. Il W’@as envisagé a ce jour de procéder a une
modification de la composition du Conseil d'adntmaison de la Société.



En outre, I'Offre n'aura pas d'impact sur le cdantiea gestion patrimoniale conclu entre la
Société et Shaftesbury Asset Management (Francd) S®M™) qui restera en vigueur selon
ses termes et continuera a étre exercé jusqu'déc&mbre 2013, date prévue d'expiration du
contrat.

1.2.7 Distribution de dividendes par la Société

La politique de distribution de dividendes de Dotk®mnnais continuera d'étre déterminée
par ses organes sociaux en fonction des capadgtibatives, de la situation financiere et
des besoins financiers de la Société.

1.2.8 Synergies

Hormis I'économie de codts liés a la cotation es dain retrait de la cote a l'issue d'un
Retrait Obligatoire ou d'une radiation des actibmeks Lyonnais, I'Initiateur et la Société
n'anticipent aucune synergie significative de coditsde revenus, dont la matérialisation
serait identifiable ou chiffrable a la date du déd projet de note d’information.

1.3  Accords pouvant avoir un impact significatif sur I'appréciation de I'Offre ou son
iIssue

L’Initiateur n’a connaissance ou n’est partie auauaccord susceptible d’avoir une influence
sur I'appréciation de I'Offre ou son issue.

1.4 Intentions d'apport
Le 23 janvier 2012, la société Star Compass PL@farmeé ['Initiateur détenir 187.362

actions de Docks Lyonnais, représentant 4,70% gitataet 4,68% des droits de vote
théoriques de la Sociéte, et a exprimé son interti@pporter ses actions a I'Offre.



2. CARACTERISTIQUES DE L'OFERE

2.1 Modalités de dépbt de I'Offre

En application des dispositions de l'article 231-d3 reglement général de 'AMF et
conformément a la décision du Conseil de gérandgoda en date du 18 octobre 2011, Oddo
Corporate Finance, agissant pour le compte de Bockposé le projet d'Offre auprés de
'AMF sous la forme d’une offre publique d’achatmgilifiee effectuée en vertu de l'article
233-1 1° du reglement général de I'AMF.

Conformément a l'article 231-13 du reglement généeal’ AMF, Oddo Corporate Finance
garantit la teneur et le caractére irrévocableatgmgements pris par Boca dans le cadre de
I'Offre.

2.2 Termes de I'Offre

Boca offre irrévocablement aux actionnaires de Bdgkonnais la possibilité de céder leurs
actions au prix de 50,53 euros par action Dockshbggs.

L'Offre porte sur I'ensemble des 237.846 actiontk3oLyonnais non détenues par Boca
représentant environ 5,97% du capital et 6,44%ddes de vote théoriques de la Sociéte.
Les 7.877 actions autodétenues par la Sociétém’'gs apportées a I'Offre, un total de
229.969 actions Docks Lyonnais seront susceptibieétre apportées.

Les actions Docks Lyonnais sont toutes de mémeaaé&tet ont une valeur nominale de 14
euros chacune. Il n’existe aucun droit, titre dpitedy ou autre instrument financier ou droit
pouvant donnant acces au capital de Docks Lyonnais.

2.3 Mise a disposition des informations relatives a I'@re

Le projet d’Offre a été déeposé aupres de 'AMF Igvier 2012 et mis en ligne sur le site
internet de I'AMF (www.amf-france.org) le méme jour

Conformément a l'article 231-16 du reglement géndeal’AMF, un communiqué a été
diffusé par I'Initiateur sous forme d'avis finande 9 janvier 2012 dans le journal La Tribune.

L'AMF a publié sur son site Internet une déclarati@ conformité motivée relative a I'Offre
aprés s'étre assurée de la conformité du projefffidCaux dispositions |égislatives et
reglementaires qui lui sont applicables. Cetteaté@tbn de conformité a emporté visa sur la
présente note d'information.

La présente note d'information visée par I'AMF et linformations relatives aux
caractéristiques, notamment juridiques, financieteasomptables, de I'Initiateur seront tenues
gratuitement a la disposition du public auprés dl@dCorporate Finance, au plus tard la
veille de I'ouverture de I'Offre. Un communiquégis@nt les modalités de mise a disposition
de ces documents sera publié dans le quotidieefiAg

Préalablement a I'ouverture de I'Offre, 'AMF et 8F Euronext publieront respectivement,
le cas échéant, un avis d'ouverture et un avis regamb les modalités et le calendrier de
I'Offre.



2.4  Procédure d'apport a I'Offre

Les actionnaires de Docks Lyonnais qui souhaitppbger leurs actions a I'Offre au prix

unitaire de 50,53 euros dans les conditions présistans la présente note d'information,
devront remettre a leurs intermédiaires financi@blissements de crédit, entreprises
d'investissement, etc.) un ordre de vente irréMecan utilisant le modele mis a leur

disposition par cet intermédiaire.

Oddo Corporate Finance agissant en qualité de neembrmarché acheteur, se portera
acquéreur, pour le compte de I'Initiateur, de ttasstitres apportés a I'Offre. Le reglement
sera effectué au fur et a mesure de I'exécutionodées, trois jours de négociation aprés
chaque exécution, étant précisé que les frais decretion (y compris les taxes et frais de
courtage) resteront en totalité a la charge désracires vendeurs.

Les actionnaires de Docks Lyonnais dont les actsmm inscrites en compte nominatif pur
dans les registres de Docks Lyonnais et qui soettapprésenter leurs actions a |'Offre
devront demander a BNP PARIBAS — SECURITIES SER\SCEur conversion au
nominatif administré, a moins qu'ils n‘aient den@aad préalable la conversion au porteur a
un intermédiaire financier habilité.

Les actions Docks Lyonnais apportées a |'Offre aletvétre librement négociables et libres
de tout privilege, gage, nantissement, autre sinet@striction de quelque nature que ce soit
restreignant le libre transfert de leur propriéténitiateur se réserve le droit d'écarter toutes
les actions Docks Lyonnais apportées qui ne réaenlrpas a cette condition.

2.5 Calendrier indicatif de I'Offre

Préalablement a l'ouverture de [I'Offre, I'AMF et SE Euronext publieront des avis
annoncant la date d'ouverture et le calendrielQf&¢. Un calendrier est proposé ci-dessous,
a titre purement indicatif :

6 janvier 2012 Dépbt du projet de note d’informatae Boca auprés de 'AMF
Mise a disposition du public et mise en ligne susite Internet de
'AMF (www.amf-france.org) du projet de note d’infoation

6 janvier 2012 Dépobt par Docks Lyonnais du progehdte en réponse
Mise a disposition du public et mise en ligne susite Internet de
'AMF (www.amf-france.org) et de Docks Lyonnais (wwdocks-
lyonnais.com) du projet de note en réponse.

31 janvier 2012 Déclaration de conformité de I'AMmRportant visa sur la présente
note d’information et la note en réponse

1% février 2012 Mise a disposition du public et me&e ligne sur le site Internet de
I'AMF (www.amf-france.org)de la présente note d'information de
Boca et de la note en réponse de Docks Lyonnaevigar I'AMF

2 février 2012 Mise a disposition du public et m&eligne sur le site Internet de
I'AMF (www.amf-france.org)des documents "Autres Informations”
relatifs aux caractéristiques juridiques, comptalde financieres de
Boca et de Docks Lyonnais




Publication d'avis financiers précisant les modalitde mise a
disposition des notes de Boca et de Docks Lyoretaies documents
"Autres Informations”

3 février 2012 Ouverture de |'Offre
16 février 2012 Cloture de I'Offre
17 février 2012 Publication par I'AMF de l'avis msultat définitif de I'Offre

2.6 Financement de I'Offre

Le codlt de l'acquisition (hors commissions et framexes) de 100% des titres susceptibles
d’étre apportés a I'Offre s’éléve a un montant nmaxn de 11,7 M€.

En outre, le montant global de tous frais, coltdégtenses supportés par Boca dans le cadre
de I'Offre (y compris les honoraires et frais de senseillers financiers, conseils juridiques,
commissaires aux comptes et autres consultants,ie les honoraires relatifs aux relations
publigues, a la communication et aux frais de ame} est estimé a environ 345.000 €.

Le financement de I'Offre sera assuré par I'utibsade la trésorerie de Boca.

2.7 Restrictions concernant I'Offre a I'étranger

L’Offre est faite exclusivement en France.

Le présent document n’est pas destiné a étre diflass les pays autres que la France.

L'Offre n'a fait I'objet d'aucun enregistrementwsa en dehors de la France. Les titulaires
d'actions Docks Lyonnais en dehors de la Frangeenogent pas participer a I'Offre sauf si le
droit local auquel ils sont soumis le leur perniet. effet, la diffusion du présent document,
I'Offre, I'acceptation de I'Offre ainsi que la laison des actions Docks Lyonnais peuvent
faire I'objet d’'une réglementation spécifique ouréstrictions dans certains pays. L'Offre ne
s'adresse pas aux personnes soumises a de tsttegions, ni directement, ni indirectement,
et n'est pas susceptible de faire l'objet d'undcquque acceptation a partir d'un pays ou
I'Offre fait l'objet de restrictions. Les personndisposant du présent document doivent
respecter les restrictions en vigueur dans leus.phg non-respect de ces restrictions est
susceptible de constituer une violation des loieglements applicables en matiere boursiére
dans I'un de ces pays. L'Initiateur décline toeponsabilité en cas de violation par toute
personne des restrictions qui lui sont applicables.

Le présent document et les autres documents se&atiOffre ne constituent pas une offre de
vente ou une sollicitation ou une offre d'achavakeurs mobilieres dans tout autre pays dans
lequel une telle offre ou sollicitation est illégal’Offre n’a fait I'objet d’aucune formalité,
d’aucun enregistrement ou visa en dehors de lacEran

Le présent document ne constitue pas une extedsit@ffre aux Etats-Unis et I'Offre n’est

pas faite, directement ou indirectement, aux Bibtis, & des personnes se trouvant aux
Etats-Unis, par les moyens des services postayraodout moyen de communications ou
instrument de commerce (y compris, sans limitatles,transmissions par télécopie, télex,
téléphone et courrier électronique) des Etats-Wnigar I'intermédiaire des services d’'une



bourse de valeurs des Etats-Unis. En conséqueuncan a&xemplaire ou copie du présent
document, et aucun autre document relatif a celoisca I'Offre, ne pourra étre envoyé par
courrier, ni communiqué, ni diffusé par un interiaé@ ou tout autre personne aux Etats-
Unis de quelque maniere que ce soit. Aucun actiomnde Docks Lyonnais ne pourra
apporter ses actions a I'Offre s’il n’est pas ersuane de déclarer (i) qu'il n'a pas regu aux
Etats-Unis de copie du présent document ou deatsine document relatif a I'Offre, et qu'il
n'a pas envoyé de tels documents aux Etats-Unjsgylil n'a pas utilisé, directement ou
indirectement, les services postaux, les moyertgldeommunications ou autres instruments
de commerce ou les services d’'une bourse de valesr&tats-Unis en relation avec 'Offre,
(i) qu’il n’était pas sur le territoire des Etdthis lorsqu’il a accepté les termes de I'Offre ou,
transmis son ordre d’apport de titres et (iv) go’édst ni agent ni mandataire agissant pour un
mandant autre qu’un mandant lui ayant communig@eirsgructions en dehors des Etats-
Unis. Les intermédiaires habilités ne pourront @asepter des ordres d’apport de titres qui
n‘auront pas été effectués en conformité avec iggoditions ci-dessus (a I'exception de
toute autorisation ou instruction contraire de ourgde compte de I'Initiateur, a la discrétion
de ce dernier).

Pour les besoins du paragraphe qui précéde, omcemgar Etats-Unis, les Etats-Unis
d’Amérique, leurs territoires et possessions, an fuelconque de ces Etats, et le District de
Columbia.

2.8 Régime fiscal de I'Offre

Les informations contenues dans la présente sedsmument les conséquences fiscales de
I'Offre pour les actionnaires de la Société. Cetosg est fondé sur les dispositions Iégales
francaises actuellement en vigueur et est donceptibte d'étre affecté par toutes
modifications ultérieures de ces dispositions oulede interprétation par I'administration
fiscale francaise.

En tout état de cause, les informations contenans kh présente section ne constituent qu'un
simple réesumé du régime fiscal applicable a la dat@résent document et les actionnaires
de la Société devront étudier leur situation palitce avec leur conseiller fiscal habituel.

Les personnes n'ayant pas leur résidence fisceieagrte devront par ailleurs se conformer a
la l1égislation fiscale en vigueur dans leur Etaté&®dence et, le cas échéant, aux dispositions
de la convention fiscale applicable entre la Fragtamet Etat.

2.8.1 Gains ou pertes réalisés dans le cadre de I'Offre

2.8.1.1 Actionnaires personnes physiques ayant leur réesiglem France, agissant dans le
cadre de la gestion de leur patrimoine privé etréalisant pas d'opérations de
bourse dans des conditions analogues a celles gractérisent une activité
exercée par une personne se livrant a titre prodeseel a de telles opérations

€)) Cas général

La cession d'actions dans le cadre de I'Offre peair pour effet de mettre fin a d'éventuels
reports ou sursis d'imposition dont auraient puehiérer les actionnaires au titre d'opérations
antérieures.
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En application des articles 150 0-A et suivantsode général des impotLGI"), les plus-
values nettes réalisées dans le cadre de I'Offitessmmises, dés le premier euro, a I'imp6t
sur le revenu a un taux actuellement fixé a 19 #esEont par ailleurs soumises a divers
prélevements sociaux dont le taux global est detweint de 13,5 % et se décompose comme
suit : 8,2 % au titre de la CSG ; 3,4 % au titrepdélevement social ; 0,3 % et 1,1 % au titre
des contributions additionnelles au prélevementasoet 0,5 % au titre de la CRDS (les
"Prélevements Sociauy. Les montants versés au titre des Prélevemertisu®« ne sont pas
déductibles de la base de I'impdt sur le revenu.

Conformément aux dispositions de l'article 150-ADdu CGl, si l'opération génére des
moins-values nettes, celles-ci sont imputablesuskotment sur les plus-values de méme
nature réalisées au cours de la méme année ouixilemmEes suivantes. S'agissant des
Prélevements Sociaux, les moins-values netteség@ai¢ment imputables sur les plus-values
de méme nature réalisées au cours de l'année dixdasnées suivantes.

(b) Plan d'épargne en action®EA")

Les actions de la Société constituent des actiftoéds au PEA.

Sous certaines conditions, le PEA ouvre droit éfgiant la durée du PEA, a une exonération
d'impdt sur le revenu et de Prélevements Sociaaisan des produits nets et des plus-values
nettes générés par les placements effectués daadre du PEA, a condition notamment que
ces produits et plus-values soient maintenus daRER, et (i) au moment de la cléture du
PEA (si elle intervient plus de cing ans apresdtedl'ouverture du PEA) ou lors d’un retrait
partiel (s'il intervient plus de huit ans aprésiée d'ouverture du PEA), a une exonération
d'imp6t sur le revenu a raison du gain net réalesguis I'ouverture du plan (ces produits ou
plus-values restant néanmoins soumis aux PrélevsrBeaciaux).

Les moins-values réalisées a raison d'actions désedans le cadre du PEA ne sont en
principe imputables que sur des plus-values résisgans le méme cadre (des regles
spécifiques s'appliquant toutefois a certains easl@ure du PEA).

Les actionnaires qui détiennent des actions ded#t dans le cadre d'un PEA sont invités a
se rapprocher de leur conseiller fiscal habituekstte question.

2.8.1.2 Actionnaires personnes morales dont le siege saesalen France et qui sont
passibles de I'imp0t sur les sociétés

La Société est une société a prépondérance immbdiu sens de l'article 219, |-a sexies-0
bis du CGl.

€)) Cas général

Les plus-values nettes réalisées dans le cadr©tfeel sont généralement incluses dans le
résultat de I'exercice concerné soumis a l'impétesisociétés au taux de droit commun de
33 1/3 %, augmenté le cas échéant (i) d'une caniwito sociale égale a 3,3 % du montant de
I'impdt sur les sociétés di apres application dibattement qui ne peut excéder 763 000
euros par période de douze mois (2ofitribution Sociale”) et (i) d'une contribution
exceptionnelle égale a 5% du montant de l'impdtiss sociétés dO par les entreprises
réalisant un chiffre d'affaires supérieur a 250 liomk d'euros (la Contribution
Exceptionnellé).
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Les moins-values réalisées dans le cadre de I'®férnent, en principe, en déduction des
résultats imposables a I'imp6t sur les sociétda gersonne morale concernée.

(b) Régime spécial des plus-values a long terme

Conformément aux dispositions de l'article 219, Faalinéa du CGl, les plus-values nettes a
long terme afférentes a des titres de participatiétenus au sens de l'article 219-1 a
quinquies du CGI depuis au moins deux ans dansat@étés a préepondérance immobiliere
cotées sont soumises a I'imp6t sur les sociétéauaude 19% majoré, le cas échéant, de la
Contribution Sociale et de la Contribution Exceptielle.

Constituent des titres de participation au senkadgcle 219, I-a quinquies du CGI certaines
actions (autres que des actions ou parts de se@qéépondérance immobiliere non cotées)
qui revétent ce caractére sur le plan comptabhtaioes actions acquises en exécution d'une
offre publique d'achat ou d'échange par I'entrepyis en est l'initiatrice, ainsi que certains
titres ouvrant droit au régime des sociétés meiss aux articles 145 et 216 du CGI si ces
actions ou titres sont inscrits en comptabilitécampte de titres de participation ou a une

subdivision spéciale d'un autre compte du bilamespondant a leur qualification comptable.

Les moins-values subies lors de la cession desnactie la Société et relevant du régime des
plus et moins-values a long terme de l'article 248, 3 alinéa du CGI sont imputables sur
les plus-values a long terme dualinéa et du Balinéa de l'article 219, I-a du CGI réalisées
au cours du méme exercice et des exercices suivants

2.8.1.3 Actionnaires non-résidents

Les plus-values nettes réalisées dans le cadr®©tfeel par les personnes physiques qui ne
sont pas fiscalement domiciliées en France au der'article 4 B du CGI ou les personnes

morales dont le siege social est situé hors decErasous réserve que ces plus-values ne
soient pas rattachables a une entreprise expleitdgance au sens de l'article 209 | du CGl,
ne sont pas soumises a lI'impét en France, souve&gae la personne cédante :

0] ne soit pas domiciliée, établie ou constituéaslun Etat ou territoire non coopératif
(au sens des dispositions de l'article 238-0A dW)CG

(i) ne détienne pas, directement ou indirectem&dfp ou plus du capital de la Société a
la date de la cession ;

(i)  n'ait a un moment quelconque au cours deg @nnées précédant I'opération détenu
directement ou indirectement une participation ésentant plus de 25% dans les
bénéfices sociaux de la Société (s'agissant ddantgersonne physique, le seuil de
détention s'apprécie au niveau du cédant, son iobhjeurs ascendants et leurs
descendants).

Sous réserve des stipulations des conventions ldgscenternationales plus favorables

eventuellement applicables, lorsque les cédantsdmmiciliés, établis ou constitués dans un
Etat ou territoire non coopératif, les plus-valgeat imposées en France a un taux forfaitaire
actuellement fixé a 50 %.

Toute personne physique ou morale dont la résidéscae est située hors de France et qui
détient des actions de la Société devra examingitisgtion fiscale personnelle dans son Etat
de résidence fiscale avec son conseiller fiscaitinelb
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2.8.1.4 Autres actionnaires

Les actionnaires autres que ceux Visés aux pafagsdh8.1.1 a 2.8.1.3 ci-dessus sont invités
a étudier leur situation particuliére avec leursmitter fiscal habituel.

2.8.2 Droits d'enregistrement

En principe, aucun droit d'enregistrement n'esgible en France au titre de la cession

d'actions d'une société dont les titres sont négosiir un marché réglementé d'instruments
financiers ou sur un systeme multilatéral de négami, a moins que la cession ne soit

constatée par un acte. Dans ce cas, l'acte deowedsit étre enregistré dans le délai d'un

mois a compter de sa date et cet enregistrememtediigu au paiement d'un droit de 3 %

pour la fraction d'assiette inférieure a 200 00fbgu0,5 % pour la fraction comprise entre

200 000 et 500 000 000 euros et 0,25% pour laidraeixcédant 500 000 000 euros.
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3. ELEMENTS D'APPRECIATION DU PRIX DE L'OFFRE

3.1 Méthodologie

Les éléments d’appréciation du Prix de I'Offre stotdés sur une approche multicriteres
mettant en ceuvre des méthodes et références cidomlwusuelles et appropriées a Docks
Lyonnais. Les principaux éléments de cette anaBtsilie par Oddo Corporate Finance, sont
reproduits ci-apres.

3.1.1 Méthodes et références d’'évaluation écartées

3.1.1.1 Actualisation des dividendes

Cette méthode a été eécartée car la politique deikdison des Docks Lyonnais est
difficilement appréhendable. En effet, depuis sdisa@u régime fiscal propre aux sociétées
d’'investissements immobiliers cotées (SIIC), la i8@c n'est plus tenue de distribuer
notamment au moins 85% des revenus issus de seiséadbcatives, et elle n’a de surcroit
pas donné d’indication au marché sur le versemeivddendes futurs.

3.1.1.2 Actualisation des flux de trésorerie disponibles

Le patrimoine des Docks Lyonnais est évalué rémarient par I'expert immobilier BNP
Paribas Real Estate. Chacun des principaux biem®biliers dont la Société est propriétaire
fait ainsi I'objet d’'un plan d'affaires établi pdBNP Paribas Real Estate a partir des
informations communiquées par le gestionnaire durirpaine, Shaftesbury Asset

Management (ci-apres « SAM »).

Etant précisé d’'une part que la juste valeur deashimmobiliers est déterminée par BNP
Paribas Real Estate via plusieurs méthodes dontonlisation des flux de trésorerie, et
d’autre part que l'actif net réévalué (ANR) de lecigté est directement issu de cette méme
juste valeur, la méthode de l'actualisation deg #Eté considérée comme déja appréhendée
a travers la référence a I'ANR (cf. infra) et desslécartée en tant que telle.

3.1.1.3 Obijectif de cours des analystes de recherche
La Société n’est suivie par aucun analyste de rehbe

3.1.2 Méthodes et références d'évaluation retenues

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

Actifs nets comptable et réévalué de la Société ;

Transaction récente sur le capital de la Société ;

Multiples des sociétés cotées comparables aux Diogksnais ;

Multiples de transactions récentes sur des soaiétdparables aux Docks Lyonnais ;

Analyse du cours de bourse de la Société (a titteatif).
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3.2  Application des méthodes retenues
3.2.1 Sources générales
Les présents travaux d’évaluation sont notammaerdéds sur :

- le document de référence 2010 et les comptes seefestu 30 juin 2011 de la
Sociéteé ;

- les rapports d’expertise des actifs immobilierdal&ociété établis par BNP Paribas
Real Estate au cours de I'exercice 2011 ;

- plusieurs sessions de questions / réponses agaiété et avec SAM.
3.2.2 Chiffres-clés historiques

La Société tire ses revenus des loyers percusosuparimoine constitué de huit principaux
ensembles immobiliers a usage de bureaux essentgilt, situés en région parisienne et a
Lyon, et représentant une surface de I'ordre de(@&0Om2.

Compte de résultat simplifié :

En Millions d'Euros 31/12/08 (FY) 30/06/09 (S1) 31/12/ 09 (FY) 30/06/10 (S1) 31/12/10 (FY) 30/06/11 (S1)
Chiffre d'affaires 62,4 31,7 63,6 29,6 69,5 34,3
Excédent brut d'exploitation 51,5 27,0 54,3 22,7 55,6 26,8
Marge 82,6% 85,2% 85,4% 76,8% 80,1% 78,2%
Résultat net (144,2) (53,5) 51,7 0,6 (18,4) (13,9)

Source : Société

Bilan économique :

En Millions d'Euros 31/12/08 30/06/09 31/12/09 30/06/10 31/12/10 30/06/11
Immobilisations incorporelles 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4
Actifs corporels 277,9 - - - - -
Immeubles de placement 1.137,9 1.393,3 1.427,8 1.530,6 1.526,2 1.394,8
Immobilisations financiéres 0,1 0,1 0,1 0,1 - -
Autres actifs non courants 7,3 7,2 2,3 2,3 10,2 25,9
Autres actifs destinés a la vente 3,3 3,3 2,0 2,2 2,2 132,4
Immobilisations 1.427,1 1.404,3 1.432,6 1.535,6 1.539,0 1 .553,5
Clients 5,7 7,2 9,0 13,7 10,8 12,5
Autres créances 38,1 20,3 31,5 38,9 11,2 4,7
Actifs dimpdt exigible - 0,2 0,2 0,0 - 0,1
Impbt a payer (3,6) (3,3) 0,1) 2,1) (20,4) -
Impot différé passif 0,9) 0,9) (1,6) (1,4) (1,3) 0,4)
Dettes d'exploitation (16,8) (14,5) (12,9) (36,9) (18,6) 9,5)
Autres dettes (130,4) (81,3) (15,7) (91,6) (16,5) (8,9)
Besoin en fonds de roulement (BFR) (107,8) (72,4) 10,4 (79,3) (34,6) 1,5)
Actif économique 1.319,3 1.331,9 1.443,0 1.456,3 1.504,3 1.552,0
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En Millions d'Euros

31/12/08 (FY)

30/06/09 (S1)

31/12/ 09 (FY) 30/06/10 (S1) 31/12/10 (FY) 30/06/11 (S1)

Capital social 55,8 55,8 55,8 55,8 55,8 55,8
Réserves consolidées 266,8 119,9 117,2 161,7 168,2 159,1
Résultat (part du groupe) (144,2) (53,5) 51,7 0,6 (18,4) (13,9)
Capitaux propres 178,5 122,1 224,7 218,2 205,6 201,1
Provisions 0,2 0,2 0,0 0,0 4,1 4,3
Avances Associés 423,9 506,8 403,2 413,4 436,5 446,9
Dettes financiéres 762,9 757,2 875,7 895,1 949,1 958,7
Instruments de couverture 13,3 19,8 17,0 27,2 20,4 13,0
Subventions publiques 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Actifs financiers a court terme 0,4) 0,4) 0,4) 0,4) 0,4) 0,4)
Trésorerie et équivalent de trésorerie (59,3) (74,1) (77,4) (97,2) (111,1) (71,6)
Dette financiére nette 1.140,6 1.209,5 1.218,2 1.238,1 1 .294,5 1.346,6
Passif économique 1.319,3 1.331,9 1.443,0 1.456,3 1.504, 3 1.552,0

Source : Société

Apres

avoir tenté de se conformer aux contrainteforaariales liées au régime de

transparence fiscale des SIIC (notamment a la igglesant que le capital, ou les droits de
vote, de la Société ne soient pas détenus, directeau indirectement, a hauteur de 60% ou
plus par une ou plusieurs personnes agissant aerthia Société a di sortir définitivement

de ce

régime. En conséquence, elle est soumigmp@dt’ sur les sociétés au taux de droit

commun depuis le ler janvier 2010.

Dans un contexte de crise de I'immobilier, la SticE vu son ratio Loan-To-Value passer de

68,7%

au 31 décembre 2007 a 83,9% au 31 décembgec?@ 89,6% au 31 décembre 2009,

et ce malgré deux opérations de restructuratiantiere :

En novembre 2008, la Société a acquis aupres deusbpean Properties, actionnaire
majoritaire de Boca, une créance de 188,1 M€ cdatr8ARL Sl Privat, filiale a
100% de la Société qui détient 'immeuble du 6-8Hadissmann a Paris, pour un prix
de 135,5 M€ assorti d'un complément de prix de 32 Préalablement a I'apport
par la Société des titres Sl Privat a 'OPCI Coneekt 2008, Sl Privat a procédé a une
augmentation de capital de 188,1 M€ souscrite parSociété et libérée par
compensation de la créance, ce qui a généré uhatésxceptionnel de 52,5 M€ pour
la Sociéte.

En décembre 2009, la SCI Tour Mozart, filiale a%0@e la Société, a procédé a une
augmentation de capital de 129,0 M€ souscrite paEBropean Properties et libérée
par compensation de créance. SU European Propartdsrs cédé au prix de 1 €,
pouvant faire I'objet d'un complément de prix d8,02M€, la totalité des parts de la
SCI Tour Mozart souscrites, a une filiale de lai8@cdénommeée Altisud SARL qui
détient depuis lors plus de 99,99% de la SCI Towzaft. Cette opération a été
gualifiée en normes IFRS d’abandon de créance poumontant de 129,0 M€ et
comptabilisée en produit opérationnel.
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3.2.3 Actifs nets comptable et réévalué de la Société

La Société a opté pour la norme IAS 40 et enregidonc en résultat, & chaque date de
cléture, une perte ou un profit résultant de laatemn de la juste valeur de ses immeubles de
placement sur la période. La juste valeur d’un imibhe de placement, déterminée hors droits
de mutation par BNP Paribas Real Estate, est ¥edarimarché auquel cet actif pourrait étre
échangé entre des parties bien informées, congestah agissant dans des conditions de
concurrence normale. En supposant que les auttifis at passifs de la Société sont
correctement évalués a leur valeur comptable, I'AMIRS droits (ou ANR de liquidation) de
la Société est donc égal a son actif net comptable.

L’ANR de liquidation correspond a la valeur théoiegde la Société dans le cas d'une
cession directe de ses immeubles. C’est une ré&férgenéralement retenue en matiere
d’évaluation de sociétés fonciéres, a la différedee 'ANR de remplacement (ou de
reconstitution), plus élevé mais non recommandéamotent par 'EPRA (European Public
Real Estate Association). Pour mémoire, 'ANR dmptacement correspond au prix que
devrait débourser une fonciére si elle était enitipos de racheter la totalité de ses
immeubles, ou bien encore a la valeur qui pouéiaé retenue dans le cas d’'une cession des
titres d’une fonciere et non de ses immeubles.rSed¢oraisonnement, les droits de mutation
sur les immeubles, non payés par I'acquéreur thes tile la fonciére, sont réintégrés au prix
de vente, ce qui conduit a surévaluer 'ANR.

Par ailleurs, il existe plusieurs « niveaux » d’ANR liquidation, jusqu’a I'’ANR dit « triple
net » (corrigé de la juste valeur des instrumeimtantiers, de la juste valeur de la dette
financiére, et de I'imposition sur les plus-valdatentes). L'ANR de liquidation retenu ici,
qui correspond aux capitaux propres en normes |IEB8,déja compte de la juste valeur des
instruments financiers mais n’a été corrigé nia¢ubkte valeur de la dette a taux fixe, ni de
limposition sur les plus-values latentes. De teigaitements, négligeables dans le cas des
Docks Lyonnais, auraient en tout état de causeiexs® un ANR de liquidation plus faible
gue celui retenu.

La juste valeur des immeubles établie par BNP BariBeal Estate s’appuie sur trois

méthodes : capitalisation des revenus, comparaiesrvaleurs au hes différents types de
surfaces et actualisation des flux futurs.
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; — Surface louable Taux ] i
Nom de I'immeuble Localisation Usage Juste valeur Date dexpertise

(m?) d'occupation ®  hors droits (M€) retenue

Tour Mozart @ Issy-les-Moulineaux (92)  Bureaux 43,027 100% 4050 30juin 2011
Haussmann © Paris (75) Bureaux 24,833 45% 3402 27 mai 2011
Le Capitole Nanterre (92) Bureaux 64,915 91% 277.3 30juin 2011
CapEst® Fontenay-sous-Bois (94)  Bureaux 29,553 100% 1268 30juin 2011
Cap West Clichy (92) Bureaux 23,411 100% 1135 30juin 2011
Antony Parc Antony (92) Bureaux 18,835 92% 78.0 30juin 2011
Grolée-Carnot / Hermés @ Lyon (69) Commerces 10,824 34% 1199 30juin 2011
Cap Vaise / Cap Neuf/ . _ .

) Lyon / Vénissieux (69) Mixte 34,174 67% 60.9 30juin 2011

Actifs non stratégiques  ©
TOTAL 249,572 84% 1,521.6

(1) Rapport entre la surface louée et la surface louable

(2) Derniére mise a jour de la valeur dexpertise le 31 aot 2011 pour un montant inchangé de 405,0 M€

(3) Derniére mise a jour de la valeur dexpertise le 25 novembre 2011 pour un montant de 339,6 M€, confirmé par une seconde expettise de Cushman & Wakefield a la méme date
(4) Actif destiné a la vente dans les comptes au 30 juin 2011 et effectivement cédé le 5 décembre 2011 pour un montant de 119,9 M€

(5) Derniére mise a jour de la valeur dexpertise le 31 octobre 2011 pour un montant de 116,9 M€

(6) Hors actifs situés au 19-21 etau 22 rue de la Fratemelle a Lyon dont la cession a été signée le 29 juillet 2011 pour un montant de 5,6 M€

Source : Société

Apres ajout de la valeur comptable des autressaetifiéduction de la valeur comptable des
passifs inscrits au bilan IFRS de la Société auwalite0 juin 2011, I'ANR de liquidation de
Docks Lyonnais ressort a 201.069 K€.

Le capital de la Société au 30 juin 2011 étant czsdple 3.986.414 actions, soit 3.979.767
actions apres déduction de l'auto-détention a cetdene date (6.647 actions), 'ANR de
liquidation ressort a 50,53 € par action (arrondicantime supérieur). Le Prix de I'Offre est
egal a 'ANR de liquidation par action.

3.2.4 Transaction récente sur le capital de la Société

Le 20 mai 2010, SU European Properties, actionma@ritaire de Boca, a consenti a SAM
une promesse d’'achat portant sur lintégralité de 49.982 actions Docks Lyonnais,
représentant 1,25% du capital de la Société, auderil.850.000 € soit 37,01 € par action. Le
22 mars 2011, SAM a exercé cette option, ce qudréégda participation de Boca dans la
Société a 94,03% du capital et 93,85% des droitstke Le Prix de I'Offre fait ressortir une
prime de 36,5% sur ce critere.

3.2.5 Multiples des sociétés cotées comparables aux Doaksnais

Cette méthode consiste a évaluer la Société péogeaa partir de multiples de valorisation
de sociétés comparables cotées, tels qu'ils resgadtune part de leurs cours de bourse, et
d’autre part de leurs derniers ANR de liquidatiamlgés.

L’échantillon est constitué de sociétés foncieréadficiant du régime fiscal des SIIC. A
l'instar de Docks Lyonnais, ces sociétés exploitanpatrimoine immobilier essentiellement
situé en lle-de-France, et dans une moindre mesupeovince.
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Dans le cadre de la présente évaluation ont étéééckes multiples issus d’agrégats du
compte de résultat et du tableau de flux de trésoren effet, I'application de tels multiples
ne valoriserait pas, voire pénaliserait, la vacalumative relativement élevée de Docks
Lyonnais (alors que ce biais est corrigé dans I’ANRn outre, la structure financiere
lourdement endettée des Docks Lyonnais par ragpeds comparables irait jusqu’a rendre
négative et donc non significative la valeur parascde la Société induite par I'application
du multiple moyen VE/EBITDA du secteur.

CMP 20 joursau  Capitalisation moyenne ANR IFRS de Prime / (décote) Date de
27/12/2011 au 27/12/2011 liquidation publication de

© M) (€/action) sur ANR I'ANR
Affiparis 8.22 23.7 16.16 -49.2% 30 juin 2011
CégéREAL 14.77 197.0 36.06 -59.0% 30juin 2011
Fonciére Lyonnaise (SFL) 33.09 1,524.0 41.40 -20.1% 30 juin 2011
Paref 42.49 4.0 85.19 -50.1% 30juin 2011
SIIC de Paris 13.92 592.4 20.66 -32.6% 30juin 2011
Silic 72.66 1,266.1 106.50 -31.8% 30 juin 2011
Société de la Tour Eiffel 36.20 204.2 74.30 -51.3% 30juin 2011
Zablin 2.12 20.6 7.49 -71.8% 30 septembre 2011

Sources : Datastream, sociétés

Une analyse de régression entre les décotes sur &NES leviers des sociétés n’'a pas été
conclusive. Il apparait en revanche une corrélatagarithmique satisfaisante entre les
décotes sur ANR et la capitalisation boursiereadesparables.

Capitalisation moyenne au 27 décembre 2011 (M€)
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Sources : Datastream, sociétés

En appliquant a ’ANR de liquidation de Docks Lyaiau 30 juin 2011 la décote de 48,6%
calculée a partir de I'’équation logarithmique dedgression d’une part et de la capitalisation
boursiere moyenne (CMP 20 jours au 27 décembre)2fd Docks Lyonnais d’autre part, il
ressort une valeur de 25,96 € par action. Le RPeiX@ffre fait ainsi ressortir une prime de
94,6% sur ce critere.
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3.2.6  Multiples des transactions récentes sur des sa@éparables a Docks Lyonnais

Cette méthode consiste a évaluer la Société péogeaa partir de multiples de valorisation
de transactions récentes sur des sociétés compsrabls qu'ils ressortent d’'une part des
conditions financieres de ces transactions, ettgpart des derniers ANR de liquidation
publiés ou estimés. Les transactions relevées rientaci que sur des cibles cotées.

- Cible / L - Prix d'offre / ANR de Prime /
Initiateur / e Patrimoine immobilier de o P L .
Date Bénéficiaire . Opération d'émission liquidation  (décote) sur
Apporteur la cible . B
des apports (€/action) (€/action) ANR

Bureaux & Paris et en proche
P Offre publique

Juin 2011 Batipart Eurosic couronne + actifs de loisirs et d'achat 36,10 36,10
logistique
Mai 2011 Testa Tesfran Tour Adria 4 Paris La Défense grr;tp“b“q“e d 2033 20,10 1,1%
Décembre 2010 | onciere SIC de Paris  Mmobilier de prestige Apport 18,48 20,70 (10,7%)
Lyonnaise (SFL) principalement a Paris
Offre publique
Mars 2010 Icade Cie La Lucette ImmeuAbIes de bureaux et alternative 10,08 10,08
entrepdts N,
simplifiée
Moyenne (2,4%)

Sources : sociétés

En appliquant la décote moyenne de 2,4% a '’ANRigiédation de Docks Lyonnais au 30
juin 2011, il ressort une valeur de 49,31 € paioactLe Prix de I'Offre fait ainsi ressortir une
prime de 2,5% sur ce critere.

3.2.7 Analyse du cours de bourse de la Société (a tinlecatif)

La Société est cotée sur le compartiment C d'EutdParis.

Cours en € Volumes (en milliers)
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N |
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déc.-09 féw.-10 aw.-10 juin-10 aol(t-10 oct-10 déc.-10 féw.-11 awr.-11 juin-11 aolt-11 oct-11 déc.-11

Volumes en '000 CAC All Shares (-17.4%)  ——Docks Lyonnais (-23%) ——ANR

Source : Datastream
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La référence au cours de bourse a été retenue antificatif du fait de la tres faible liquidité
du titre Docks Lyonnais, qui s’explique par un ottt limité. Au cours des 250 jours de
négociation précédant le 27 décembre 2011, undaieyd’actions Docks Lyonnais a été
échangée en moyenne par séance sur le marché kKuRares, avec cependant des écarts
significatifs de volumes quotidiens.

Au 27 décembre 2011 Cloture 20j 60j 120j 250j

Cours moyen pondéré par les volumes (€) 30.80 30.91 32 .79 34.01 34.25
Prime induite par le Prix de I'Offre 64.1% 63.5% 54.1% 48.6% 47.6%
Cours le plus haut (€) 31.01 34.15 36.32 36.70
Prime induite par le Prix de I'Offre 62.9% 48.0% 39.1% 37.7%
Cours le plus bas (€) 30.80 30.80 30.80 30.80
Prime induite par le Prix de I'Offre 64.1% 64.1% 64.1% 64.1%
Volumes cumulés sur la période (‘000 titres) 0.0 0.6 2.1 6.4

% du flottant 0.0% 0.3% 0.9% 2.8%

Source : Datastream

3.3 Synthese des éléments d'appréciation du Prix de Ifde

Prime induite par le Prix

Méthodes et références retenues Valeur par action ( €) de I'Offre
ANR de liquidation au 30 juin 2011 50.53 0.0%
Transaction récente sur le capital 37.01 36.5%
Multiples de comparables cotés 25.96 94.6%
Multiples de transactions comparables 49.31 2.5%
Cours de bourse (a titre indicatif)

Cours de cléture du 27 décembre 2011 30.80 64.1%
Cours moyen 20 jours 30.91 63.5%
Cours moyen 60 jours 32.79 54.1%
Cours moyen 120 jours 34.01 48.6%
Cours moyen 250 jours 34.25 47.6%
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4. PERSONNES RESPONSABLES DE LA NOTE D'INFORMATION

4.1  Pour Oddo Corporate Finance

"Conformément a l'article 231-18 du reglement gahde 'AMF, Oddo Corporate Finance,
établissement présentateur de I'Offre, atteste ga'aonnaissance, la présentation de I'Offre
qu'il a examinée sur la base des informations comquées par I'Initiateur, et les éléments
d'appréciation du prix proposé, sont conformes adalité et ne comportent pas d'omission
de nature a en altérer la portée."

Oddo Corporate Finance

4.2 Pour Boca

"A notre connaissance, les données de la préserngdiaformation sont conformes a la
réalité et ne comportent pas d'omission de natuee altérer la portéé

Le 31 janvier 2012

Boca S.ar.l.
Représentée par Monsieur Jean-Luc Seidenberg,tgéran
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