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Avis important

Sous réserve de la décision de conformité de I'didtades Marchés Financiers (IAMF »), a l'issue de la
présente offre publique de retrditpitiateur a l'intention de demander a 'AMF, dana délai maximal de trois
mois a l'issue de la cléture de I'Offre, la misea@mvre d'un retrait obligatoire visant les actidesla Société si
les actions de la Société non présentées a I'Qéreprésentent pas plus de 5% du capital et déts de vote de
la Société, conformément aux articles 237-14 etasus du réglement général de 'AMF. Les actiondtiGo
Fréres qui n'auront pas été apportées a l'offreligub de retrait seront transférées a la sociét@égbp Civile
Louis Cottin, moyennant une indemnisation de 4 @d®par action Cottin Fréres

AUTORITE
DES MARCHES FINANCIERS

AIXIF

Le présent projet de note d’information a été éwthiiéposé auprés de I'AMF le 30 avril 2014 comfément aux
articles 231-13, 231-16 et 231-18, 236-3, 237-4uetants du Réglement général de 'AMF.

Cette Offre et le présent projet de note d'informaton restent soumis a I'examen de 'AMF.

Le présent projet de note d’information est disptansur le site Internet de 'AMF (www.amf-francegp sur le
site Internet de Cottin Fréres (www.cottin-freresad, et peut étre obtenu sans frais aupreés de :

- COTTIN FRERES, 8 rue Jeanne Barret 21000 Dijon ;
- SODICA ECM, 100 boulevard du Montparnasse 7504dsP

- CAISSE REGIONALE DE CREDIT AGRICOLE MUTUEL CHAMP&NE BOURGOGNE, 269
Faubourg Croncels, 10000 Troyes.

Conformément aux dispositions de l'article 231-28réglement général de I'’AMF, les informations tiekes aux
caractéristiques, notamment juridiques, financi@tesomptables de la Société Civile Louis CottirdetCottin

Fréres seront mises a la disposition du publicrséds mémes modalités, au plus tard la veille dur jbe
l'ouverture de I'Offre.
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1. PRESENTATION DE L'OFFRE

1.1

1.1.1.

En application des articles 236-3 et suivants @22t suivants du Réglement général de 'AMF, la
Société Civile Louis Cottin, société civile dontdigge social est situé 8 F, rue Jeanne Barred0R1
Dijon, immatriculée au Registre du commerce et slasétés de Dijon sous le numéro 440217362
(désignée indifferemment I'tnitiateur » ou «Société Civile Louis Cottin») offre irrévocablement
aux actionnaires de Cottin Fréres, société anorgymmenseil d’administration, dont le siége social es
situé 8 rue Jeanne Barret, 21 000 Dijon, immatéieuhu Registre du commerce et des sociétés de
Dijon sous le numéro 393305040 (désignée indiffénemt «Cottin Fréres » ou la «Société»), et

dont les actions sont admises aux négociationsesomrarché Euronext de NYSE Euronext Paris SA
(Compartiment C) sous le code ISIN FR0O000071854¢qliérir la totalité de leurs actions Cottin
Freres au prix de 4,07 euros par action dans leedalla présente offre publique de retrait (Dfre

»).

Si I'Initiateur et les autres membres du Concertaient a détenir plus de 95% du capital et degdroi
de vote de Cottin Fréres a l'issue de la préseffte @elle-ci sera immédiatement suivie de la neise
ceuvre d’'une procédure de retrait obligatoire (Retrait Obligatoire »). Dans le cadre de ce Retrait
Obligatoire, les actions Cottin Fréres, autres cglies détenues par le Concert, qui n'auraientépés
apportées a I'Offre seront transférées au profitlaleSociété Civile Louis Cottin moyennant une
indemnisation identique au prix de I'Offre (4,0 t@s par action).

La Caisse Régionale de Crédit Agricole Mutuel Chagme Bourgogne est ['établissement
présentateur de I'Offre (I'&tablissement Présentateu) et garantit, conformément aux dispositions
de larticle 231-13 du Reglement général de I'AMB, teneur et le caractere irrévocable des
engagements pris par la Société Civile Louis Caléins le cadre de I'Offre et du Retrait Obligatoire

CONTEXTE DE L'OFFRE
Historique

L'Offre fait suite a I'offre publique de rachat d%ons initiée par Cottin Fréres sur ses proprésee
qui s’est déroulée du 6 mars 2014 au 26 mars 20&4@PRA ») et dont le résultat a été publié par
’AMF dans son avis n° 214C0491 en date &wagril 2014.

L’'OPRA portait sur un maximum de 774 121 actiomst 34,44 % du capital social de Cottin Fréres au
prix de 4,07 euros par action.

Dans le cadre de cette OPRA, Cottin Fréres a a6q@947 de ses propres actions. Ainsi, a la slgite
cette OPRA et apres annulation des actions acgetséss 15 540 actions autodétenues, par décision
du conseil d’administration de Cottin Fréres ereddi 4 avril 2014, le capital social de Cottin Egr
est désormais composé de 1588 933 actions. Leedod@ctionnaires formé par Louis Cottin, la
Société Civile Louis Cottin, Armand Cottin et lacg&é Civile Armand Cottin (le €oncert ») détient

1 457 759 actions Cottin Fréres, représentant 9Hu%apital et 2 900 838 droits de vote représéntan
95,6% des droits de vote de Cottin Fréres.

Les modalités de cette OPRA sont indiquées dam®tia d’information visée par 'AMF le 4 mars
2014 sous le numéro 14-068. Il est rappelé quitilimdiqué dans cette note d'information visée par
I'AMF le 4 mars 2014 que :

- le Concert s'est engagé a soutenir le projet deoleiété d'obtenir la radiation des actions
Cottin Fréres du marché NYSE Euronext Paris,

- le Concert avait I'intention de faire déposer parnsembre du Concert, en application des
articles 236-3 et 237-1 du Réglement général dBIFAun projet d'offre publique de retrait
suivie le cas échéant d'un retrait obligatoire Isusolde des actions Cottin Fréres, si ce
dernier venait a détenir plus de 95% du capitaluetles droits de vote de Cottin Fréres a



1.1.2.

lissue de 'OPRA, compte tenu de l'effet reluti€ da réduction de capital résultant de
'annulation des actions rachetées ;

- lindemnisation qui serait proposée aux actionsaite Cottin Fréres dans le cadre de cette
offre publique de retrait serait de 4,07 eurosgmion.

La présente Offre est déposée conformément auntioiss indiquées dans le cadre de cette OPRA.

Déclaration de franchissement de seuils

Conformément aux dispositions de larticle L.233dd Code de commerce, la déclaration de
franchissement de seuils suivante a été adres88dE a la suite du rachat par la Société de ses
propres actions dans le cadre de 'OPRA et de Ukation des actions correspondantes :

- par courrier recu par 'AMF le 10 avril 2014, coré@ par un courrier regu le 11 avril 2014,
Monsieur Louis Cottin a déclaré avoir franchi emusee, le 4 avril 2014, directement et
indirectement, par l'intermédiaire de la Sociétgil€iLouis Cottin qu’il contrdle, les seuils
de 50% du capital et des droits de vote de la #b€iéttin Freres et détenir directement et
indirectement a ce jour 799 240 actions Cottin ésé&eprésentant 1 583 800 droits de vote
de la société, soit 50,30% du capital et 52,22%dieis de vote de la société. La Société
Civile Louis Cottin a également déclaré avoir flain@ cette occasion, individuellement, en
hausse, le seuil de 50 % droits de vote de la €oCiéttin Fréres ;

- par le méme courrier, complété par un courrier fecl avril 2014, Monsieur Armand
Cottin a déclaré avoir franchi en hausse, le 4l 2@14, directement et indirectement, par
l'intermédiaire de la Société Civile Armand Cottjn'il contréle, les seuils de 30% et 1/3 du
capital de la société Cottin Fréres et détenirctiment et indirectement a ce jour 658 519
actions Cottin Freres représentant 1 317 038 dd@tsote de la société, soit 41,44% du
capital et 43,42% des droits de vote de la sociéaSociété Civile Armand Cottin a
également déclaré avoir franchi, a cette occasmlividuellement, en hausse, les seuils de
30 % et du 1/3 du capital et des droits de votdadsociété Cottin Fréres et Monsieur
Armand Cottin, directement, en hausse, le seutl &fiedu capital de la société ;

- par le méme courrier, complété par un courrier feclil avril 2014, Messieurs Louis et
Armand Cottin, qui agissent de concert, ont décda@r franchi en hausse le 4 avril 2014,
le seuil de 2/3 du capital, les seuils de 90% chitabet des droits de vote de la société
Cottin Freéres et le seuil de 95% des droits de @etka société

Cette déclaration a fait I'objet d'un avis publigr @ AMF le 11 avril 2014 sous le numéro 214C0559.

Cette déclaration de franchissement de seuils kerégat été adressée a la Société le 4 avril 2014,
conformément aux dispositions |égales et statigaire



1.1.3.  Répartition du capital et des droits de vote de Ctin Fréres

Répartition du capital et des droits de vote de Cdih Fréres aprés annulation des actions acquises
dans le cadre de 'OPRA et des actions auto-détersi€a la connaissance de la Société)

Nb actions % capital Nb droits de % droits de
vote vote
Louis Cottin 14 681 0,92% 14 682 0,489
Société Civile Louis Cotti™ 784 559 49,38% 1569118 51,74%
Armand Cottin 105 978 6,67% 211 956 6,99%
Société Civile Armand Cott® | 552 541 34,77% 1105082 36,44%
Total Concert 1457 759 91,74% 2900 838 95,64%
Public 131174 8,26% 132 110 4,36%
Total hors Concert 131174 8,26% 132110 4,36%
Total 1588933 100,00% 3032948 100,00%

@ Contrélée par Monsieur Louis Cottin
@ Contrélée par Monsieur Armand Cottin

1.1.4.  Motifs et intérét de I'opération pour la Société eses actionnaires

Conformément aux motifs indiqués dans la note dfimiation visée par I'AMF le 4 mars 2014 sous le
numéro 14-068 décrivant les caractéristiques etredalités de 'OPRA, I'Offre vise a procéder au
retrait de la Société du marché boursier.

La cotation n'est en effet plus considérée comménemte, la Société ayant réalisé la cession de la
quasi intégralité de ses actifs et de ceux deilsaes et n'ayant plus de salariés.

L’Initiateur propose en conséquence aux actioneaite Cottin Fréres qui apporteront leurs titres a
I'Offre une liquidité immédiate sur l'intégralitéedeur participation au prix de 4,07 euros parcacti
Cottin Fréres. Conformément aux intentions indigugans la note d’information visée par 'AMF le 4
mars 2014 sous le numéro 14-068 décrivant les @aistiques et les modalités de 'OPRA, ce prix est
identique au prix offert dans le cadre de 'OPRAgjast déroulée du 6 mars au 26 mars 2014.

Le caractére équitable de ce prix a fait 'objatré attestation par un expert indépendant (volicsec
3 ci-apres).



1.2.

1.3.

INTENTIONS DE L’INITIATEUR ET DE SES ACTIONNAIRES M AJORITAIRES POUR
LES DOUZE MOIS A VENIR

. Stratégie

A la suite de la cession de la quasi intégralite aldifs de la Société et de ses filiales, celle'aiplus
d'activité autre que la gestion de sa trésorerniegtprocédures judiciaires en cours.

L'Initiateur n'entend pas développer une nouveltatégie ni une nouvelle politique industrielle,
commerciale et financiere pour la Société. En paligr, I'Initiateur n'entend pas modifier son dbje
social.

- Orientations en matiére d’emploi - composition deganes sociaux et de direction apres
I'Offre

La Société n'emploie aujourd'hui plus de salarié.

La mise en place de I'Offre n'entrainera pas denghaent au sein des organes sociaux et de la
direction de la Société.

«  Statut juridique de la Société

A la suite de I'Offre, une transformation du stadetsociété anonyme en société par actions siéglifi
est envisagée.

- Politique de distribution de dividendes — réductamcapital
Une nouvelle réduction de capital sera réaliséésafw rachat par la Société de ses propres actions
acquises par I'Initiateur dans le cadre de 'OPRn®I'hypothése ou la radiation de la cote pourrait
étre mise en ceuvre, une nouvelle réduction deatajstla Société sera effectuée pour la méme raison
et pourrait étre complétée par d’éventuelles auttdactions de capital et distributions de dividend
afin d’offrir une liquidité partielle aux actionnmas restants.

«  Perspective d’'une fusion

A ce jour, I'Initiateur n’envisage pas de fusionasec Cottin Freres.

ACCORDS POUVANT AVOIR UNE INCIDENCE  SIGNIFICATIVE S UR
L’APPRECIATION DE L’'OFFRE OU SON ISSUE

Ni la Société Civile Louis Cottin, ni Cottin Fréras sont parties a un accord ou ont connaissance d’
accord susceptible d’avoir une incidence signifigasur I'appréciation de I'Offre ou son issue.



1.4.

1.4.1.

1.4.2.

1.4.3.

CARACTERISTIQUES DE L'OFFRE ET DU RETRAIT OBLIGATOI RE

Termes de I'Offre et du Retrait Obligatoire

En application des dispositions des articles 231288-3 et suivants et 237-1 et suivants du Régi¢me
général de I'AMF, la Caisse Régionale de Créditidage Mutuel Champagne Bourgogne, agissant
pour le compte de l'Initiateur, a déposé aupré$AlMF le projet d’Offre sous la forme d'une offre
publique de retrait portant sur la totalité desamst Cottin Fréres non encore détenues a ce jauepa
Concert, suivie d'un Retrait Obligatoire. Dans omtexte, la Société a réitéré la mission confiée au
cabinet Mazars, représenté par Luc Marty, en qualiexpert indépendant, conformément aux
dispositions des articles 261-1 et suivants du é&mght général de I'AMF. L’attestation
complémentaire de I'expert indépendant figure estize 3 du présent projet de note d’'information
conjointe.

Les termes de I'Offre et du Retrait Obligatoire été approuvés par décision du Gérant de I'Initiate
en date du 28 avril 2014.

En conséquence, I'lnitiateur s'engage irrévocablansuprés des actionnaires de Cottin Fréres a
acquérir, au prix de 4,07 euros par action, lepastCottin Fréres qui lui seront présentées dans |
cadre de I'Offre pendant une période de 10 joursédmciation.

La Caisse Régionale de Crédit Agricole Mutuel Chagme Bourgogne, en tant qu’'établissement
présentateur de I'Offre, garantit, conformément aispositions de l'article 231-13 du Reglement
général de I'AMF, la teneur et le caractére irrébde des engagements pris par I'Initiateur dans le
cadre de I'Offre.

Nombre d’actions susceptibles d’étre apportées adffre

Il est rappelé gu'aprés annulation des actions iaequlans le cadre de 'OPRA et des actions auto-
détenues, l'Initiateur et les autres membres duc@andétiennent 1 457 759 actions Cottin Fréres
représentant 91,7% du capital et 2 900 838 dratsale représentant 95,6% des droits de vote de la
Société, sur la base d’un nombre total de 1 588238ns et 3 032 948 droits de vote Cottin Fréres
calculés en application de l'article 223-11 du Regtnt général de 'AMF.

L'Offre porte sur l'intégralité des actions Cotfméres émises a I'exception des actions CottineSrer
détenues par l'Initiateur et les autres membre€docert, soit 131 174 actions et 132 110 droits de
vote Cottin Fréres, représentant 8,3% du capitéJ48t des droits de vote de la Société.

A la date du présent projet de note d’'informatiari;exception des actions mentionnées ci-dessus, il
n’existe aucun droit, titre de capital ou instrumn@mancier pouvant donner acces, immédiatemerit ou
terme, au capital social ou aux droits de voteadgdciété.

Modalités de I'Offre et du Retrait Obligatoire

L'Offre

Le présent projet d'Offre a été déposé auprésAMH le 30 avril 2014. Un avis de dépdt sera publié
par I’AMF sur son site Internet (www.amf-france.prg

Conformément aux dispositions de I'article 231-ll6et 231-17 du Reglement général de 'AMF, un
communiqué de presse conjoint relatif aux termes'@fre sera diffusé le 30 avril 2014 par
I'Initiateur et Cottin Fréres et mis en ligne sersite Internet de Cottin Fréres (www.cottin-frecesn).

En outre, conformément aux dispositions de I'agt281-16 du Reglement général de I'AMF, le projet
de note d’information conjointe est tenu gratuitatréela disposition du public au siege social respe
des sociétés Société Civile Louis Cottin, CottirerEs, auprés de Sodica ECM et de la Caisse



Régionale de Crédit Agricole Mutuel Champagne Bogre, et a été mis en ligne sur les sites Internet
de 'AMF (www.amf-france.org) et de Cottin Frérasxw.cottin-freres.com).

L’AMF publiera sur son site Internet une déclamatite conformité motivée relative au présent projet
d'Offre aprés s'étre assurée de la conformité dajeprd’Offre aux dispositions |égislatives et
réglementaires qui lui sont applicables. Cette siéoi de conformité emportera visa sur la note
d'information.

La note d'information conjointe ainsi visée par V& ainsi que les autres informations relatives aux
caractéristiques notamment juridiques, financiétesomptables de I'Initiateur et de la Société sero
disponibles sur les sites Internet de 'AMF et dwti@ Fréres et seront mises a la disposition dculipu

au plus tard la veille de I'ouverture de I'Offree® exemplaires de ces documents seront également
disponibles gratuitement au siége social respdetifa Société Civile Louis Cottin, de Cottin Fréres
auprés de Sodica ECM et de la Caisse Régionaleréldit\gricole Mutuel Champagne Bourgogne.
Conformément aux dispositions des articles 231£234-28 du Réglement général de 'AMF, un
communiqué précisant les modalités de mise a disposle ces documents sera publié conjointement
par I'Initiateur et Cottin Fréres.

Préalablement a I'ouverture de I'Offre et en accavdc la réglementation applicable, 'AMF publiera
un avis d'ouverture de I'Offre et NYSE Euronext iBapubliera le calendrier et les modalités de
I'Offre.

Les actions Cottin Freres détenues sous la formanative devront étre converties au porteur pour
étre présentées a I'Offre. En conséquence, powndép a I'Offre, les détenteurs d’actions Cottin
Fréres inscrites en compte nominatif devront deragridhns les meilleurs délais, I'inscription derteu
actions sous la forme au porteur chez un internmédiabilité.

Les actions Cottin Fréres apportées a I'Offre dewrétre libres de tout gage, nantissement ou
restriction de quelque nature que ce soit au litaasfert de leur propriété. La Société Civile Loui
Cottin se réserve le droit d'écarter tous lesgiapportés qui ne répondraient pas a cette conditio

Les actionnaires de Cottin Freres qui souhaitetaspporter leurs actions dans les conditions
proposées dans le cadre de I'Offre devront remétier intermédiaire financier dépositaire de deur
actions (établissement de crédit, entreprise ditiseement...) un ordre de vente irrévocable, en
utilisant le document mis a leur disposition padeenier, au plus tard le jour de la cléture ddff@

L'Offre s’effectuant par achats sur le marché dglement-livraison sera effectué au fur et a medare
I'exécution des ordres, trois jours de bourse aph@sjue négociation. Le membre de marché acheteur
agissant pour le compte de I'Initiateur est Invi&sturities.

Les éventuels frais de négociation dus aux dépaestale titres par les actionnaires apportant leurs
actions a I'Offre seront pris en charge par la &gcdans la limite de 0,3 % du montant de l'ordre

d’apport et dans la limite de 50 euros par dossigjorés de la TVA y afférente. Les demandes de
remboursement des frais mentionnés ci-dessus sadiassées directement a Cottin Fréres, 8 rue
Jeanne Barret 21000 Dijon dans un délai de 20 jenségociation a compter de la cléture de I'Offre.

Passé ce délai, le remboursement de ces fraisaplss effectué.

Le Retrait Obligatoire

A lissue de I'Offre, si les conditions réglememés sont remplies, les actions Cottin Fréres qui
n'auront pas été présentées a I'Offre seront téaées le jour de négociation suivant la cléture de
I'Offre, soit selon le calendrier indicatif le 16inp 2014, a I'Initiateur, moyennant une indemnisati
d'un montant égal au prix de I'Offre, soit 4,07 esrpar action Cottin Fréres, conformément aux
dispositions des articles 237-1 et 237-10 du Regiérgénéral de 'AMF.

Un avis informant le public du Retrait Obligatoisera publié par l'Initiateur dans un journal
d’annonces légales du lieu du sieége social de té&ben application de I'article 237-3 du Regleimen
général de 'AMF.



Le montant de I'indemnisation sera versé sur unpterbloqué ouvert a cet effet auprés de Caceis,
centralisateur des opérations d'indemnisation. Elees France cloturera le code de négociation
FR0000071854 des actions Cottin Fréres ainsi guedeptes des affiliés et délivrera a ces derniers
des attestations du solde de leur compte en adfottin Fréres. Caceis, centralisateur des opérsatio
d'indemnisation, sur présentation des attestatidéBvrées par Euroclear France, créditera les
établissements dépositaires teneurs de comptesattant de l'indemnisation a charge pour ces
derniers de créditer les comptes des détenteuradliesis Cottin Fréres de I'indemnité leur revenant
Conformément a I'article 237-6 du Réglement géndeal AMF, les fonds non affectés correspondant
a l'indemnisation des titres dont les ayants dsoift restés inconnus, seront conservés par Caceis
pendant une durée de 10 ans a compter du Retréigaflire et versés a la Caisse des Dépdts et
Consignations a I'expiration de ce délai. Ces fasel®nt a la disposition des ayants droit sougvése
de la prescription trentenaire au bénéfice de t'Eta

Les actions Cottin Fréres seront radiées du Compamt C du marché réglementé géré par NYSE
Euronext Paris a la date a laquelle le Retrait@aibdire sera effectif.

1.4.4.  Calendrier indicatif de I'Offre

[30 avril 2014] Dép6t du projet d’Offre auprés deMF
Communiqué de presse conjoint diffusé par Cottérds et la Société
Civile Louis Cottin
Mise a disposition du public et mise en ligne diojegt de note
d’'information conjointe sur les sites Internet dAMF (www.amf-
france.org) et de Cottin Fréres (www.cottin-frecesn)

[27 mai 2014] Déclaration de conformité de I'Offpar 'AMF emportant visa sur la
note d’information conjointe

[28 mai 2014] Mise a disposition du public et mee ligne sur les sites Internet de
'AMF (www.amf-france.org) et de Cottin Fréres (wwoettin-
freres.com) de la note d'information conjointe eiggar 'AMF et des
documents relatifs aux caractéristiques juridiguesmptables et
financieres de Cottin Freres et de la Société €miuis Cottin

[2 juin 2014] Ouverture de I'Offre

[13 juin 2014] Cléture de I'Offre

[16 juin 2014] Publication par 'AMF de l'avis désultat de I'Offre
Mise en ceuvre du Retrait Obligatoire et radiaties dctions de NYSE
Euronext Paris

1.4.5. Restrictions concernant I'Offre a I'étranger

L'Offre est faite exclusivement en France.

L'Offre n’a fait I'objet d’aucun enregistrement eisa en dehors de la France. Les titulaires d'astio
en dehors de la France peuvent participer a I'Osfrée droit local auquel ils sont soumis le leur
permet. En effet, la diffusion du présent documé@ffre, I'acceptation de I'Offre ainsi que la
livraison des actions peuvent faire I'objet d’uréglementation spécifique ou de restriction dans
certains pays. L'Offre ne s'adresse pas aux peeseaumises a de telles restrictions, ni directétmen
ni indirectement, et n'est pas susceptible de féatget d’'une quelconque acceptation a partir d’'un
pays ou I'Offre fait I'objet de restrictions. Le®ngonnes disposant du présent document doivent
respecter les restrictions en vigueur dans leus.pag non-respect de ces restrictions est susde ol
constituer une violation des lois et reglementdiegiples en matiére boursiére dans I'un de ces.pays
La Société décline toute responsabilité en casialation par toute personne des restrictions gui lu
sont applicables.



Le présent document et les autres documents eefatiOffre ne constituent pas une offre de vente o
une sollicitation ou une offre d’achat de valeursbitieres dans tout autre pays dans lequel une tell
offre ou sollicitation est illégale. L'Offre n'a itd’objet d’aucune formalité, d’aucun enregistramheu
visa en dehors de la France.

Le présent projet de note d’information ne constipas une extension de I'Offre aux Etats-Unis et
I'Offre n'est pas faite, directement ou indirectetheaux Etats-Unis, a des personnes se trouvant aux
Etats-Unis, par les moyens des services postalpapbtout moyen de communications ou instrument
de commerce (y compris, sans limitation, les trassions par télécopie, télex, téléphone et courrier
électronique) des Etats-Unis ou par I'intermédidies services d’une bourse de valeurs des Etats-Uni
En conséquence, aucun exemplaire ou copie du prdseament, et aucun autre document relatif a
celui-ci ou a I'Offre, ne pourra étre envoyé panrcir, ni communiqué, ni diffusé par un intermédia

ou toute autre personne aux Etats-Unis de quelcam@éme que ce soit. Aucun actionnaire de Cottin
Fréres ne pourra apporter ses actions a I'Offtsm&st pas en mesure de déclarer (i) qu’il n'a e

aux Etats-Unis de copie du présent projet de ntiméodmation ou de tout autre document relatif a
I'Offre, et qu'il n'a pas envoyé de tels documeats Etats-Unis, (ii) qu’il n’a pas utilisé, direatent

ou indirectement, les services postaux, les mogengilécommunications ou autres instruments de
commerce ou les services d’'une bourse de valew<Eths-Unis en relation avec I'Offre (iii) qu'il
n'était pas sur le territoire des Etats-Unis lofscu accepté les termes de I'Offre ou, transmis so
ordre d’apport de titres et (iv) qu'il n’est ni ageni mandataire agissant pour un mandant autnenqu’
mandant lui ayant communiqué ses instructions éwmdedes Etats-Unis. Les intermédiaires habilités
ne pourront pas accepter des ordres d’apportrés tijui n'auront pas été effectués en conformiee av
les dispositions ci-dessus.

Pour les besoins du paragraphe qui précéde, oncepte Etats-Unis, les Etats-Unis d’Amérique, leurs
territoires et possessions, ou I'un quelconqueedeitats, et le District de Columbia.
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1.5.

15.1.

REGIME FISCAL DE L'OFFRE

L'attention des actionnaires est appelée sur i fa les informations contenues dans le présetpr
de note d'information ne constituent qu'un résuméédime fiscal applicable en vertu de la I€gislati
en vigueur a ce jour, notamment dans le Code gédé€sampdts (ci- aprés&Gl »). Les régles dont il
est fait mention dans le présent document sonteptibtes d'étre affectées par d’éventuelles
modifications législatives et réglementaires quinpaient étre assorties d'un effet rétroactif ou pa
changement de leur interprétation par les triburet{ou I'administration fiscale francaise.

En tout état de cause, ces informations n'ont mEstion & constituer une analyse compléte de
I'ensemble des effets fiscaux susceptibles delgjapp aux actionnaires de la Société qui partiope

a I'Offre et au Retrait Obligatoire. Le descripifdessous est donné a titre d'information génétate
actionnaires de la Société sont invités, compta tis particularités éventuellement liées a leatust
fiscal, a s'assurer, aupres de leur conseil fisahituel que ces dispositions leurs sont effectem
applicables.

Les actionnaires personnes physiques ou moralesésaientes fiscales de France doivent en outre se
conformer a la Iégislation fiscale en vigueur dég Etat de résidence, en tenant compte, le cas
échéant, de l'application des dispositions de tevention fiscale visant a éviter les doubles impmss
conclue entre la France et cet Etat.

Il est précisé que I'Opération n'est pas soumlagtaxe sur les transactions financieres viséarticle
235 ter ZD du CGI puisque la société Cottin Fraresfigure pas dans I'Arrété du 11 janvier 2013
établissant la liste des sociétés concernées fiartage.

Personnes physiques résidentes fiscale de Franogissant dans le cadre de la gestion de leur
patrimoine privé et ne réalisant pas d'opérations d bourse dans des conditions analogues a
celles qui caractérisent une activité exercée pame personne se livrant a titre professionnel de

telles opérations

Les dispositions suivantes résument les conségsefismales francaises susceptibles de s'appliquer
aux personnes physiques résidentes fiscales ded-remréalisant pas d'opérations de bourse dans des
conditions analogues a celles qui caractérisentagtigité exercée par une personne se livranta tit
professionnel a ce type d'opérations. Les persophgsiques qui réaliseraient de telles opérations s
invitées a s'assurer, aupres de leur conseil fistaituel, de la fiscalité applicable a leur caipalier.

Régime de droit commun

Conformément aux dispositions des articles 15062 guivants, 158-6 bis et 200 A-2 du CGI les plus-
values de cession d'actions Cottin Fréeres réaliséetes personnes physiques dans le cadre deel'Off
sont prises en compte pour la détermination dertewenu net global et soumises au bareme progressif
de Iimp6t sur le revenu. Le montant des plus-valamsi imposables est réduit le cas échéant des
moins-values de méme nature réalisées au titre’atmde de I'Offre ou des dix (10) années
précédentes, imputables en application des dispasitie I'article 150-O D 11 du CGl.

Le montant de ces plus-values de cession est égatlif#férence entre le prix offert dans le cadee d
I'Offre ou l'indemnisation versée dans le cadr&dtrait Obligatoire, net des frais et taxes acésiftar

le cédant et le prix de revient fiscal de ces asti@tant toutefois précisé que les plus-valuesedsion

se rapportant, le cas échéant, aux actions sonitegédd’'un abattement pour durée de détention
décomptée en principe, et sous réserve de certaifuegions particulieres, a partir de la date ele |
souscription ou de leur acquisition et égal a :

- 50 % du montant des gains nets lorsque les actiamis, droits ou titres sont détenus depuis
au moins deux ans et moins de huit ans a la dateaission ou de la distribution ;

- 65 % du montant des gains nets ou des distributayagque les actions, parts, droits ou titres
sont détenus depuis au moins huit ans a la ddteassion.
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Les plus-values de cession des actions Cottin &revat également soumises, avant application de
I'abattement pour la durée de détention, aux peft®nts sociaux a un taux global de 15,5% qui se
décompose comme suit :

- 8,2 % au titre de la contribution sociale génééalida «CSG ») ;

- 0,5 % au titre de la contribution pour le remboureat de la dette sociale GRDS ») ;

- 4,5 % au titre du prélevement social ;

- 0,3 % au titre de la contribution additionnellepaélévement social ;

- 2 % au titre du prélevement de solidarité.

Hormis la CSG, déductible a hauteur de 5,1 % demevmposable de I'année de son paiement, ces
prélevements sociaux ne sont pas déductibles duwnwveimposable.

Conformément aux dispositions de I'article 150-0 IDguater du CGI, les plus-values constatées a
I'occasion de la cession des actions Cottin Frems/ent, par exception au régime décrit ci-dessus,
bénéficier d'un abattement pour durée de détemiajoré dans les situations suivantes :
- Cession de titres de PME souscrits ou acquis densd ans de sa création : I'application de
I'abattement majoré est subordonnée aux condisanantes :

0 La société dont les titres sont cédés doit étreRME communautaire (emploi de
moins de 250 personnes, et chiffre d'affaires réebemt pas 50 millions d’euros ou
total de bilan n'excédant pas 43 millions d’euros ;

0 La société a été créée depuis moins de dix ans’est pas issue d'une
concentration, restructuration, extension ou repifiactivité préexistante ;

0 Les titres cédés n'ont accordé aux souscripteuesles seuls droits résultant de
leur qualité d’associé ;

0 La société est passible de I'lS ;

La société a son siége dans un Etat de 'EEE ;

0 La société exerce une activité commerciale, indlir artisanale, libérale ou
agricole, a I'exception de la gestion de son propegrimoine mobilier ou
immobilier.

- Cession de participations excédant 25 % détenussiaulu groupe familial ;
- Cession de titres de PME par des dirigeants paitémtetraite.

o

L’abattement majoré est égal a :
- 50 % lorsque les actions, parts ou droits sontndist&lepuis au moins un an et moins de
guatre ans a la date de la cession ;
- 65 % lorsque les actions, parts ou droits sontételepuis au moins quatre ans et moins de
huit ans ;
- 85 % lorsque les actions, parts, droits ou titoeg détenus depuis au moins huit ans.

Un abattement fixe s’y ajoute pour les dirigearsgtgnt a la retraite.

Les actionnaires susceptibles d'étre concernéfaimttement majoré et I'abattement fixe sont iésit
a se rapprocher de leur conseil fiscal habitueh aé déterminer si, au regard de leur situation
particuliére, ils peuvent en bénéficier.

Le cas échéant, I'apport a I'Offre ou le transfdens le cadre de la mise en ceuvre du Retrait
Obligatoire aura pour effet de mettre fin a un éuehreport ou sursis d’imposition dont auraient pu
bénéficier les actionnaires dans le cadre dopamatiantérieures a raison des actions apportées a
I'Offre ou transférées dans le cadre de la miseocmuwre du Retrait Obligatoire. La plus-value
d’échange (ou tout ou partie, selon que touteadéisns concernées ou seulement une partie de<elle
ci auront été apportées a I'Offre ou transféréessde cadre de la mise en ceuvre du Retrait
Obligatoire) qui faisait I'objet d'un report ou diusursis d'imposition sera donc imposable dans les
conditions décrites a la présente section.

Conformément aux dispositions de l'article 150-ADdu CGl, les moins-values éventuellement
subies lors de la cession des actions Cottin Fréaes le cadre de I'Offre peuvent étre imputées
exclusivement sur les plus-values de méme natadeséés au cours de I'année de cession ou des dix
(10) années suivantes.
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1.5.2.

A compter de I'imposition des revenus de I'anné&126t jusqu’a I'imposition des revenus de I'année
au titre de laquelle le déficit public des admirsibons publiques est nul, I'article 223 sexies@ial
institue a la charge des contribuables passibldinaigot sur le revenu une contribution assise Isur
revenu fiscal de référence du foyer fiscal tel dééni au 1° du IV de l'article 1417 du CGI sansilqu
soit fait application des régles de quotient dén 'article 163-0 A du méme Code et qui comprend
notamment, les dividendes percus et les plus-vatasées par les contribuables concernés.

Cette contribution est calculée en appliquant um te :

- 3% a la fraction du revenu fiscal de référence sapée a 250 000 euros et inférieure ou
égale a 500 000 euros pour les contribuables ¢élika, veufs, sépares ou divorcés et a la
fraction du revenu fiscal de référence supérieut®@ 000 euros et inférieure ou égale a
1 000 000 d’euros pour les contribuables soumisegimposition commune ;

- 4% a la fraction du revenu fiscal de référence sapée a 500 000 euros pour les
contribuables célibataires, veufs, sépares ou ddget a la fraction du revenu fiscal de
référence supérieure a 100 000 000 d'euros poucdesibuables soumis a imposition
commune.

Actions Cottin Freres détenues au sein d’'un Pl&par‘gne en Actions (« PEA »)

Les actions Cottin Freres constituent des actifsibdés au PEA. Sous certaines conditions, le PEA
ouvre droit :

- pendant la durée du PEA, a une exonération d'irspbtle revenu et de préléevements
sociaux a raison des produits et des plus-valuesedsion générés par les placements
effectués dans le cadre du plan, a condition no@mngue ces produits et ces plus-values
soient réinvestis dans le PEA, et

- au moment de la cléture du PEA (si elle interviphts de cing (5) ans aprés la date
d'ouverture du PEA laquelle s'entend du premiesamaent) ou lors d'un retrait partiel (s'il
intervient plus de huit (8) ans aprés la date dduve du PEA), a une exonération d'impot
sur le revenu a raison du gain net réalise defmusdrture du plan. Ce gain net est soumis a
la CSG, a la CRDS, au prélevement social et auxribotions additionnelles audit
prélévement social, aux taux en vigueur a la dateédlisation du gain en fonction de la
date de sa constatation.

Les moins-values réalisées sur des actions Coténe§ détenues dans le cadre du PEA ne sont en
principe imputables que sur des plus-values rédisians le cadre du PEA. Toutefois, (i) en cas de
cléture anticipée du PEA avant I'expiration deitequiéme année ou, (ii) sous certaines conditiens,
cas de cloture du PEA apres l'expiration de lauwigme année lorsque la valeur liquidative du ptan (

la valeur de rachat du contrat de capitalisati@h)iérieure au montant des versements effectues s
le PEA depuis sa date d'ouverture, les moins-vadwesituellement constatées a cette occasion sont
imputables sur les plus-values de cessions de ngataabiliéres visées a l'article 150- 0 A du CGl et
réalisées hors PEA au cours de la méme année aid@®) années suivantes.

Personnes morales résidentes de France soumiselirapét sur les sociétés au taux et dans les
conditions de droit commun

Régime de droit commun

Les plus-values réalisées dans le cadre de I'@ffsede la cession des actions Cottin Fréres, égale
différence entre le prix offert et le prix de revidiscal des actions Cottin Fréres apportéesfird@u
transférées dans le cadre de la mise en ceuvretdaitRbligatoire, sont, en principe, incluses dbns
résultat de l'actionnaire soumis a I'imp6t surdesiétés au taux de droit commun de 33,1/3 % [artic
219 du CGI) augmenté, le cas échéant, de la catitrib sociale de 3,3% assise sur le montant de
I'impdt sur les sociétés, aprés application d'uattement qui ne peut excéder 763 000 euros par
période de douze (12) mois (article 235 ter ZC @l)C
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1.5.3.

Pour les sociétés dont le chiffre d'affaires hases$ est inférieur a 7 630 000 euros, et dontpéata
social, entierement libéré, a été détenu de fagotirmie a hauteur d'au moins 75 % (calculés dans le
conditions prévues a l'article 219-1-b du CGI) pemtdl'exercice fiscal en question par des personnes
physiques ou par des sociétés remplissant elleseséras conditions, les plus-values nées de la
cession des actions Cottin Fréres, comprises éadslltat imposable, sont imposées au taux de,15 %
dans la limite de 38 120 euros de bénéfice impesadt période de douze (12) mois. Ces sociétés sont
également exonérées de la contribution socialg3i&3mentionnée ci-dessus.

Les redevables de Iimpdt sur les sociétés réalisachiffre d'affaires supérieur a 250 000 00Qie
sont assujettis & une contribution exceptionnediel@d,7 % de I'impbt sur les sociétés di (déterminé
avant imputation des réductions et crédits d'impbtdes créances fiscales de toute nature) awdgse
exercices clos a compter du 31 décembre 2011 @i'pus 30 décembre 2015 (article 235 ter ZAA du
CGl).

Les moins-values réalisées lors de la cession diésna Cottin Fréres dans le cadre de ['Offre
viendront, en principe, en déduction, des résultafosables a I'impbt sur les sociétés de la passon
morale (sous réserve, dans certains cas, de ¢agistde liens de dépendance entre le cédant et le
cessionnaire lorsque les titres revétent pourdeugle caractere de titres de participation).

Il est en outre précisé que I'apport des actidf@ffie est susceptible d'avoir pour effet de neefin a
un éventuel sursis d'imposition dont auraient peéliéier les actionnaires personnes morales dans le
cadre d’opérations antérieures a raison des actippsrtées a I'Offre.

Régime spécial des plus-values a long terme

Conformément aux dispositions de l'article 2194tanquies du CGl, les plus-values nettes a long
terme afférentes a des titres de participationsviséet article et qui ont été détenus depuis ansno
deux (2) ans, sont soumises a I'imp6t sur les wxcEu taux de 0%, moyennant la réintégration tans
résultat imposable au taux de droit commun de 8ingpir les sociétés de I'actionnaire d'une quote-pa
de frais et charges égale a 12% du montant brypldesvalues de cession des titres.

Les moins-values a long terme ne sont pas dédestiill résultat imposable mais s'imputent sur les
plus-values a long terme.

Constituent de véritables participations, sur Enptomptable, les titres dont la possession dukile
estimée utile a l'activité de I'entreprise, notamtrgarce qu'elle permet d'exercer une influencdasur
société émettrice ou d'en assurer le contréle.nhilsidtration a indiqué qu'elle ne remettrait pas en
cause l'inscription de titres au compte des tittegarticipation, a moins que I'entreprise ait casnm
une erreur manifeste dans leur affectation cometabl

Les titres assimilés aux titres de participationlswplan fiscal sont les titres acquis en exécutune
offre publique d'achat (OPA) ou d'échange (OPE)I'patreprise qui en est l'initiatrice, ainsi qes |
titres ouvrant droit au régime des sociétés merésus aux articles 145 et 216 du CGIl. Cette
assimilation est toutefois subordonnée a la camdigue les titres en question soient inscrits ampte
des titres de participation ou a un sous-compteiabélu compte de bilan correspondant a leur
qualification comptable.

Actionnaires personnes physiques ou morales non-idsntes fiscales de France

Sous réserve de l'application éventuelle d'une eation fiscale internationale, les plus-values de
cession réalisées dans le cadre de I'Offre paratdi®nnaires personnes physiques ou personnes
morales non domiciliés en France au sens de ladi® du CGI ou dont le siége social est situéhor
de France, sont en principe exonéres d'impét emcEraa moins, s'agissant des actionnaires personnes
morales, que ces plus-values ne soient rattachahlesétablissement stable ou a une base fixe soumi
a I'impét en France.

Par exception, et également sous réserve de tafiph d'une éventuelle convention internationale,

plus-values de cession sont soumises au régimeraie @mmun des plus-values sur valeurs
mobilieres et droits sociaux lorsque I'actionngisFsonne physique (ou morale) a détenu, directement
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1.54.

1.5.5.

ou indirectement, seul ou avec son conjoint, leagssendants ou descendants, une participation
représentant plus de 25% des droits dans les lbésé&bciaux de la Société a un moment quelconque
au cours des cing (5) années précédant la cessiisig 244 bis B et C du CGlI).

Dans ce cas, les plus-values réalisées a |'occdsidam cession d'actions Cottin Fréres comprisas da
une participation excédant ou ayant excédé le smiiP5% au cours de la période susvisée, sont
soumises a l'impdt en France au taux proportioacieiellement fixé a 45% (75 % lorsque le cédant est
établi ou domicilié dans Etat non coopératif), sotserve de I'application éventuelle des dispasstio
des conventions fiscales internationales. Les p#lises réalisées par des personnes domiciliées dans
un Etat ou Territoire non coopératif sont imposalgjeel que soit le pourcentage de participation. Le
montant de la plus-value imposable est détermimé ¢ mémes conditions que celles des résidents
francais.

Toutefois, les actionnaires personnes physiquesdoamiciliés en France au sens de l'article 4 B du
CGIl peuvent demander le remboursement de l'excedanpréléevement de 45 % lorsque ce
prélevement excede la différence entre, d'une fganhontant de I'imp6t qui résulterait de I'apgdica

du baréme progressif a la somme des gains netsetudres revenus de source francaise et le montant
de Iimpdt calculé dans les mémes conditions ssiseals autres revenus de source frangaise.

Enfin, quel que soit le pourcentage de droits d&tetans les bénéfices de la Société, les pluswdieie
cession réalisées sont imposées au taux forfaitré@5% lorsque le cédant est une personne ou un
organisme domicilié, établi ou constitué hors danEe dans un Etat ou territoire non coopératif au
sens de l'article 238-0 A du CGl.

Autres actionnaires

Les actionnaires de la Société participant a [©O&r soumis a un régime d'imposition autre que ceux
visés ci-dessus, notamment les contribuables dmnbpérations portant sur des valeurs mobiliéres

dépassent la simple gestion de portefeuille ou anti inscrit leurs titres a l'actif de leur bilan
commercial, devront s'informer du régime fiscapplajuant a leur cas particulier.

Droits d’enregistrement

En principe, aucun droit d’enregistrement n'estgiote en France au titre de la cession des actions
d’'une société dont les titres sont négocies sunarché réglementé d’instruments financiers ou sur u
systeme multilatéral de négociation, a moins queeksion ne soit constatée par un acte. Dans ¢e cas
'acte de cession doit étre enregistré dans leid€lan (1) mois a compter de sa date et cet
enregistrement donne lieu au paiement d’'un dregtiseen principe sur le prix de cession augmeeté, |

cas échéant, du capital des charges pouvant apuinix et égal a 0,1%.

Lorsque les cessions s'opérent par acte passérandér, ces cessions sont soumises aux droits
d’enregistrement susvisés, sauf imputation, le édant, d'un crédit d'impdt égal au montant des
droits d'enregistrement effectivement acquittéssddttat d'immatriculation ou I'Etat de résidenee d
chacune des personnes concernées, conformémenégidiation de cet Etat et dans le cadre d'une
formalité obligatoire d'enregistrement de chacuaeels cessions. Ce crédit d'impdt est imputable sur
les droits d'enregistrement francais afférent acaha de ces cessions, dans la limite des droits
d’enregistrement francais.
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1.6.

MODALITES DE FINANCEMENT DE L'OFFRE ET FRAISLIES A L'OFFRE

Le montant maximum de I'Offre est de 533 878,180surcorrespondant a I'acquisition de 131 174
actions Cottin Fréres au prix unitaire de 4,07 suéiant précisé que la totalité des actions Cottin
Fréres apportées a I'Offre ou transférées dansafltecdu Retrait Obligatoire seront acquises par
I'Initiateur.

Le montant global de tous les frais, colts et déperxternes exposés par I'lnitiateur dans le cdelre
I'Offre et du Retrait Obligatoire, y compris lesravaires et frais de ses conseils financiers, iguies
et comptables ainsi que les frais de publicitéesBimé & environ 90 000 euros (hors taxes).

Le codt total maximum de I'Offre et du Retrait Qfatoire est ainsi estimé a 623 878,18 euros et sera
intégralement financé par les fonds propres dgibiteur.
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2. ELEMENTS D'APPRECIATION DU PRIX OFFERT ET DU RETRAI T OBLIGATOIRE

Le prix offert par I'Initiateur dans le cadre dedeésente Offre est égal a 4,07 euros par actidtinCo
Fréres (le «Prix de I'Offre »). Conformément aux intentions indiquées dansol@ d’information
visée par 'AMF le 4 mars 2014 sous le numéro 18-@6crivant les caractéristiques et les modalités
de 'OPRA, le Prix de I'Offre est identique au paKert dans le cadre de 'OPRA qui s’est dérowulae

6 mars au 26 mars 2014.

Les éléments d'appréciation du prix offert dansdedre de 'OPRA établis par Sodica ECM (groupe
Crédit Agricole), agissant pour le compte de las€ai Régionale de Crédit Agricole Mutuel
Champagne Bourgogne, banque présentatrice de I'QRB#t indiqués dans la note d'information
visée par I'AMF le 4 mars 2014 sous le numéro 18-06

La Société a confirmé qu'aucun élément pouvantrawniimpact significatif sur la valorisation de
Cottin Freres n'est intervenu depuis le dépdt @PRA effectué le 18 février 2014, excepté le rachat
puis I'annulation des actions Cottin Fréres acquaamns le cadre de cette OPRA, ainsi que I'anmuati
des 15 540 actions auto-détenues.

- Le tableau ci-aprés reprend la synthése des élémbmppréciation du prix de 'OPRA
indiqués dans la note d’information visée par I'AN4 mars 2014 sous le numéro 14-068
(avant prise en compte du rachat puis de I'anraraties actions rachetées dans le cadre de
'OPRA et des 15 540 actions auto-détenues)

. Prime induite par le
Valeur par action (€) pa

prix de I'Offre
Méthodes retenues
ANC 3,85 5,7%
ANR "de liquidation™ 3,28 24,1%
Méthode non retenue mais mentionnée a titre indict
Cours de bourse
Au f"aoat 2013” 3,60 13,1%
Moyenne 3 moi€’ 3,69 10,3%
Moyenne 6 moif’ 3,83 6,2%
Moyenne 12 moi&’ 3,97 2,5%
Cours le plus élevé surlan (19 novembre)éﬁlz 4,66 -12,7%
Cours le plus bas sur1an (5 septembre /2%12) 3,45 18,0%

@) Dernier jour de cotation avant la suspension duirso

@ Moyenne des cours pondérés par les volumes précdelaernier jour de cotation avant la suspension
du cours (source : Six Financial Information)

@) Au cours de lI'année précédant la suspension duscou
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- L'incidence de 'OPRA sur I'Actif Net Comptable &80 septembre 2013 et I'Actif Net
Réévalué au 30 septembre 2013 est présentée si-&i@ provient du rachat de 642 947
actions Cottin Fréres au prix de 4,07 euros paom@iis de leur annulation.

Aprés OPRA et

Données consolidées au 30 septembre 2013 Avant OPRA mpct OPRA réduction de capital
ANC (M€) 8,6 2,6 6,0
ANR "de liquidation” (M€) 73 2,61 47
Nombre d'actions 223188¢” -642 947 1588 933
ANC (€) 3,85 -0,09 376
ANR "de liquidation” (€) 3,28 -0,32 2,96

@ Diminution de la trésorerie : 642 947 x 4,07 euro8,6 millions d'euros
@ sur la base d'un capital social de 2 247 420 auticetraité des 15 540 actions auto-détenues

- Eléments d’information sur les 6 premiers mois’eedrcice en cours

Sur la période octobre 2013 — mars 2014, la praieigifférence par rapport aux estimations fournies
par la société Cottin Fréres pour apprécier le dioffre de 'OPRA concerne I'étalement dans le
temps des encaissements et des décaissements @latirecettes et charges prévues, jusqu’en fin de
semestre, voire au-dela :

- L’encaissement des recettes clients relatives ameat des ventes réalisées sur I'exercice
précédent, avant la cession de la quasi-total&éadéfs en septembre 2013, a ainsi continué
jusqu’a fin mars, alors qu'il était anticipé qu&slsoient soldées plus rapidement ;

- Le paiement des commissions agents afférentegpaombnséquent toujours en cours ;

- Les frais relatifs & 'OPRA seront également désour partie sur I€"F semestre.

Le 1* semestre de I'exercice 2013/2014 intégre quelghasyes supplémentaires (environ 60 K€) par
rapport aux projections initiales, qui corresponidedes autres charges externes et des fraisaleesal

charges sociales et taxes.

- Eléments d’information sur le prévisionnel des 8ghiains exercices

La version actualisée du budget de trésorerie gighnelle pour I'année en cours met en évidence des
charges futures supplémentaires par rapport aimagins initiales de la société Cottin Fréres, qui
avaient été utilisées pour apprécier le prix dioffe 'OPRA :

- Honoraires d’avocats (correspondant a la gestidlitida en cours) : +104 K€

- Honoraires d’expertise comptable et de commissatatcomptes : + 100 K€

- Autres charges externes, notamment frais suppléinest relatifs a 'OPRA (publicité ...) :
+ 85 K€

- Frais de salaires, charges sociales et taxes K€15
Au total, on peut estimer un supplément de déaaisets futurs d’environ 300 K€ par rapport a ce qui
était estimé lors des travaux réalisés dans leccdeli’ OPRA. Ce complément de décaissements futurs

a un impact supplémentaire de 0,19 € / action’8MNR « de liquidation » aprés OPRA (2,96 €) qui est
ainsi estimé & 2,77 € / action.
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- Le tableau ci-aprés reprend la synthése des élém&pypréciation du Prix de I'Offre ; ces
éléments correspondent a ceux indiqués dans ladioflermation visée par TAMF le 4
mars 2014 sous le numéro 14-068 dans le cadréD@RIA actualisés de la prise en compte
de l'impact du rachat puis de I'annulation desawdiCottin Fréres suite a 'OPRA. Il fait de
ce fait ressortir des primes induites dans le caldrd’Offre plus importantes que celles
extériorisées dans le cadre de 'OPRA pour les aahpas de valorisation par 'ANC et
I’ANR « de liquidation ».

. Prime induit I
Valeur par action (€) fime Incur'e parfe

prix de |'Offre
Méthodes retenues
ANC 3,76 8,2%
ANR "de liguidation" 2,77 46,9%
Méthode non retenue mais mentionnée a titre indict
Cours de bourse
Moyenne 3 moi§ 3,69 10,3%
Moyenne 6 moi§” 3,83 6,2%
Moyenne 12 moif’ 3,97 2,5%
Cours le plus élevé surlan (19 novembre)éalz 4,66 -12,7%
Cours le plus bas sur1an (5 septembre 5612) 3,45 18,0%

@) Moyenne des cours pondérés par les volumes précdelaernier jour de cotation avant la suspension
du cours du & ao(t 2013 au 6 mars 2014 (source : Six Finanamdbimation)
@ Au cours de I'année précédant la suspension dusdeul® aolt 2013
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3. RAPPORT DE L'EXPERT INDEPENDANT

Conformément aux délibérations du conseil d’adriai®n du 11 octobre 2013 et a la lettre de
mission signée le 23 octobre 2013, le cabinet Mazaprésenté par Luc Marty, a réitéré sa mission
dans le cadre de I'Offre en qualité d’expert ind&ant conformément aux dispositions des articles
261-1 et suivants du Reglement général de 'AMF.

Dans le cadre de ses travaux conduits pour la miasen de 'OPRA qui s’est déroulée du 6 mars
2014 au 26 mars 2014, I'expert indépendant, lenedbMazars, a conclu que « le prix de I'Offre
proposé, incluant I'Offre Publique de Retrait said'un Retrait Obligatoire susceptible d’étre démos
a hauteur de 4,07 euros par action Cottin Freréet@sitable du point de vue des actionnaires
minoritaires a la lumiere des informations dontsidisposons a ce jour. » L'intégralité de son rappo
est présentée dans la note d’information viséel’dMF le 4 mars 2014 sous le numéro 14-068,
décrivant les caractéristiques et les modalitégarRRA.

Aux termes de son rapport complémentaire du 28 @@i4, I'expert indépendant a confirmé le
caractére équitable du prix de 4,07 euros par mcfimposé dans le cadre de I'Offre et de
l'indemnisation remise dans le cadre du Retraiigibbire.

L’intégralité de son rapport complémentaire estisgpci-apres :

«

1 Evaluation des capitaux propres du groupe COTTINFRERES

Les éléments d'évaluation repris dans le présempaa (ci-aprées dénommé « le rapport
complémentaire ») reposent notamment sur la ldta#irmation, en date du 22 avril 2014, que nous a
communiqué le Président de la Société Anonyme 1IGbtgres, Monsieur Louis Cottin, qui nous a
confirmé que, depuis la date d’émission de notppoda d’expertise indépendante, le 17 février 2014,
aucun élément nouveau n’était intervenu, susceptiel remettre en cause les éléments d'évaluation
retenus pour les besoins de l'offre publique déhaawisant les actions de la société Cottin Freres
relatifs :

- aux données prévisionnelles sous-tendant la valwis des décaissements futurs de la
société Cottin-Fréeres ainsi que les hypothésesiuetepour I'établissement de celles-ci. Il
n'existe, a ce jour, aucun élément susceptibleedeettre en cause ces prévisions impactant
la valeur des titres de Cottin-Freres.

- au niveau de dette de 2 744 K€ comptabilisée eudit la saisie conservatoire et relatif au
risque lié & la fraude présumée (procés-verbal él@ du 27 septembre 2010 de la
DGCCREF) dans les comptes au 30 septembre 2013 jducde Parquet n'a pas précisé les
suites qui seraient données a cette enquéte.

- au niveau de la trésorerie de la société CottimeSrequi, mis a part les décaissements
initialement prévus, n'a diminué qu'a raison dadidence de 'OPRA liée au rachat, pour
un montant de prés de 2 617 K€, des 642 947 acHppertées, dans le cadre de I'offre
publique, par les actionnaires minoritaires.

Dés lors, les éléments d'évaluation de la sociétfirtCFréres contenus dans notre rapport d’exgertis
indépendante du 17 février 2014, non repris ictert intégralement valides sous réserve :

- des effets de la réduction de la trésorerie deotaéte Cottin-Fréres résultant de I'Offre
Publique de Rachat et des changements intervenies capital,

- de charges supplémentaires que la société a sépaortler trimestre 2014 en sus des
charges prévisionnelles et/ou anticipe de devgipstter en 2014, résultant des procédures
et du processus de retrait de la cote.

En effet, suite a 'OPRA et la réduction de capitétidée par le Conseil d’Administration du 4 avril
2014, la répartition du capital et des droits die\ast la suivante :
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Nb d'actions % capital

Louis Cottin 14 681 0,92 % 14 682 0,48 %
Société Civile Louis Cottin 784 559 49,38 % 1569 118 51,74 %
Armand Cottin 105 978 6,67 % 211 956 6,99 %
Société Civile Armand Cottin 552 541 24,77 % 1105 0Bz 36,44 U
Total Concert 1 457 759 91,74 % 2 900 838 95,64 b
Public 131 174 B.26 % 132 110 4,36 %
Total hors Concert 121 174 8,26 % 132 110 4,36 %
Total 1588 933 100,00 %o 30322 948 100,00 W

2 Incidence de 'OPRA

En raison de I'Offre Publique de Rachat, la sociétdtin-Fréres a racheté 642 947 de ses propres
actions au prix de 4,07 euros par action, soit wmtant global de trésorerie a décaisser de pres de
2 617 K£. Elle a, en outre, décidé de réduire spital du nombre d’action rachetées et détenues en
propre, réduisant le nombre d’actions détenues etreulation comme suit :

Aprés
Avant OPRA OPRA
Nombre d'actions total 2 247 420 1588 933
Autocontrdle 15 540 -
Nombre d'actions en circulation total 2 231 880 1588 933
Nombre d'actions rachetées suite 3 I'OPRA 642 947

3 Méthode d’évaluation retenue pour évaluer la soété Cottin-Fréres : Méthodes patrimoniales
L'analyse a été effectuée en trois étapes ci-apres

3.1 Avant I'opération de rachat (OPRA) :

Le tableau ci-aprés reprend la synthese des élém&ppréciation du prix de 'OPRA (avant prise en

compte du rachat puis de I'annulation des actiqgpeées dans le cadre de I'OPRA et I'annulation
des 15 540 actions éauto-détenues) :
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Prime [
déecote
induite

Valeur par

action par le prix

de I'offre

Méethodes retenues (principales)
Actif net comptable 3,85 5.7 %

Actif nat réavalué de "liguidation”™ 3,29 23,6 %%

3.2 Aprés l'opération de rachat (OPRA) :

L’incidence de l'offre publique de rachat initiéarpla société COTTIN FRERES sur I'Actif net
comptable par action au 30 septembre 2013 etAatifi’net réévalué par action au 30 septembre 2013
se présente comme suit :

Prime /

decote

induite
par le prix
de I'offre

Valeur par

action

Mathodes retenueas (principales)
Actif net comptable! 3,76 8,2 %

Actif net réévalué de "liguidation™ 2,98 36,7 %

NMate 1 : 642 947 actions ont 8t rachetdes au prix de 4,07€ ce gui induit une diminution de trésorerie da 2,6ME

3.3 Apreés prise en compte de charges supplémentasreenant en sus des charges prévisionnelles :

Le groupe Cottin-Fréres a réévalué le colt deséohares contentieuses en cours mais aussi celles
relatives au retrait de la cote au regard des elsargelles supplémentaires que la société a sépport
ler trimestre 2014 en sus des charges prévisi@snedlqu’elle anticipe devoir supporter en 2014nll
résulte un supplément de décaissements futurstaurade prés de 300 K€ par rapport au montant de
charges qui avait été dans le cadre de notre peétgthtervention.

L’incidence de ces charges supplémentaires airestgu’offre publique de rachat initiée par la go€i
COTTIN FRERES sur I'Actif net comptable par actian 30 septembre 2013 et sur I'Actif net
réévalué par action au 30 septembre 2013 se peésemime suit :

Prime [

décote

induite
par le prix
de I'offre

Valeur par

action

Méathodes retenues (principales)
Actif net comptable 3,76 8,2 %

Actif nat réévalué de "liguidation™ 2,79 45,9 %
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3.4 En synthese :

L'actif net comptable par action n'a pas connu tfesi motifs d’évolution depuis notre rapport
d’'expertise indépendante en date du 17 février 2f\del celui résultant de I'effet méme de I'offre
Publigue de Rachat ainsi que des charges suppléimEnnon anticipées venant en sus des charges
prévisionnelles.

En conséquence, l'actif net par action évalué sdsmméthodes retenues et considérées comme les
seules appropriées dans le contexte de I'opératia@ours se présente comme suit :

Aprés OPRA
Avant OPRA et charges Ecart
supplémentaires

£ £ £

[A] [B] [A] - [B]
Maethodes retenues (principales)
Actif net comptable 3,85 3,76 0,09
Actif net réévalug de "liquidation” 3,29 2,79 0,50

4 CONCLUSION

Dans le cadre de notre rapport d’expertise indépeteden date du 17 février 2014, relatif a 'OPRA,
nous avions conclu que « Le prix de 4,07 eurosapion COTTIN FRERES SA proposé pour I'Offre
envisagée, en ce inclus I'Offre Publique de Retaivie d’'un Retrait Obligatoire susceptible d'étre
déposée par la société civile Louis Cottin, esftafle pour les actionnaires minoritaires. »

A la date du présent rapport complémentaire, naudircnons que le prix d’Offre proposé de 4,07

euros par action COTTIN FRERES SA est équitable fesiactionnaires minoritaires, dans le cadre
de la présente Offre Publique de Rachat suivie Retnait Obligatoire.

Courbevoie, le 29 avril 2014

Luc Marty
Associé

»
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4. AVIS MOTIVE DU CONSEIL D’ADMINISTRATION DE LA SOCIE TE

Le Conseil d’'administration de Cottin Fréres s¥&sini dans sa séance du 28 avril 2014, en présence
de Monsieur Louis Cottin, Président du conseil diatstration, afin d’examiner le projet d’Offre
suivie du Retrait Obligatoire et de rendre un awistivé sur ce projet et ses conséquences pour la
Société et ses actionnaires.

Les documents suivants ont été portés a la cormmaiesies membres du conseil d’administration :

- Le projet de note d'information conjointe prépar@r pa Société Civile Louis Cottin et
Cottin Fréres présentant notamment les caractfuisdj termes et conditions du projet
d’'Offre et la présentation des éléments d’appriiadu Prix de I'Offre préparée par Sodica
ECM pour le compte de la Caisse Régionale de CrAdiicole Mutuel Champagne
Bourgogne, banque présentatrice de I'Offre ;

- Le projet des informations complémentaires conadrlzaSociété devant faire I'objet d’'une
publication dans le cadre de I'Offre ;

- Le rapport complémentaire qui a été établi paraleireet Mazars, représenté par Monsieur
Luc Marty, en sa qualité d’expert indépendant.

Le conseil d'administration a pris acte (i) du fgite le prix proposé dans le cadre de I'Offre et du
Retrait Obligatoire envisagé était considéré paxgert indépendant comme équitable pour les
actionnaires minoritaires de Cottin Freres et dis intentions de la Société Civile Louis Cottin en
matiere de stratégie de la Société et d’orientatiomatiére d’emploi.

Sur cette base, le conseil d’administration dei€&téres a rendu I'avis motivé suivant :
"Au vu de ce qui précéde, le Conseil, apres délimraprend a I'unanimité les décisions suivantes :

- décide que le projet d'Offre est conforme tant at#réts propres de Cottin Fréres qu'a
ceux de ses actionnaires ;

- approuve I'Offre devant étre initiée par la Soci€#ile Louis Cottin ainsi que les termes
du projet de note d'information conjointe et desormations complémentaires sur la
Société, et décide en conséquence d'émettre ufaaxgable a I'Offre et de recommander
aux actionnaires d’apporter leurs actions a I'Offrétant précisé que les actions non
apportées a I'offre publique de retrait seront tsférées a la Société Civile Louis Cottin, si
le retrait obligatoire peut étre mis en ceuvre, efeqoutes les actions acquises par
I'Initiateur dans le cadre de I'offre publique detrait puis de I'éventuel retrait obligatoire
seront rétrocédées a la Société pour étre annylées

- donne tous pouvoirs au Président du conseil d’adstration a I'effet de signer I'attestation
relative a la note d’information et celle relativau document « autres informations »
relatives a Cottin Fréres ;

- prend acte de ce que les actions Cottin Fréresrgeradiées du marché réglementé de
NYSE Euronext a Paris dés le lendemain de la adde 'offre publique de retrait, si le
retrait obligatoire peut étre mis en ceuvre ;

- autorise le Président du conseil d’administrationfaire procéder a la radiation de la
cotation des actions de la société sur le marchgderéenté de NYSE Euronext a Paris et
plus généralement a effectuer toutes formalitésuisss dans le cadre de I'Offre et du
retrait obligatoire."
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5. PERSONNES ASSUMANT LA RESPONSABILITE DE LA NOTE D'l NFORMATION

Pour I'Initiateur

« A ma connaissance, les données de la présergediinformation sont conformes a la réalité et ne
comportent pas d’'omission de nature a en altérggdeée. »

Louis Cottin
Gérant
Pour la Société visée Cottin Fréres

« A ma connaissance, les données de la présergediinformation sont conformes a la réalité et ne
comportent pas d’'omission de nature a en altérggdeée. »

Louis Cottin
Président Directeur Général

Pour I'établissement présentateur de I'Offre

« Conformément a l'article 231-18 du Réglement gdnée I'AMF, la CAISSE REGIONALE DE
CREDIT AGRICOLE MUTUEL CHAMPAGNE BOURGOGNE, établisent présentateur de I'Offre,
atteste qu'a sa connaissance, la présentation@#ré et du Retrait Obligatoire qu'elle a examirste

la base des informations communiquées par I'lreigf et les éléments d'appréciation du prix proposé
sont conformes a la réalité et ne comportent pamigsion de nature a en altérer la portée.»

La CAISSE REGIONALE DE CREDIT AGRICOLE MUTUEL CHARAGNE BOURGOGNE

25



