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Décision de conformité d’un projet d’offre publigd&achat simplifiée visant les actions de la saciét

CNIM

(Euronext Paris)

Dans sa séance dff $eptembre 2014, I'Autorité des marchés financeexaminé le projet d'offre publique d’achat
simplifiée visant les actions de la société CNIMa&e, en application des articles 233-1, 2° et 284+ reglement
général, par Crédit Agricole Corporate and InvesinBank et Natixis, agissant pour le compte detaéé Solurfi(cf.
D&l 214C1602 du 1 ao(t 2014).

Le groupe familial Dmitrieff, composé de Mme Chase Dmitrieff, de la société Soluni et des autresnbres de la
famille Dmitrieff (dont M. Nicolas Dmitrieff), détmait, au jour du dépdt du projet d'offre, 1 710 388ions CNIM

représentant 2 399 264 droits de vote, soit 56,48%apital et 56,36% des droits de vote de cett&éé&d selon la

répartition suivante :

Nombre d’'actions % du capital Nombre de droits | % des droits de vote
de vote

Soluni 1706 297 56,35% 2 391 066 56,17%
Christiane Dmitrieff 1 295 0,04% 2590 0,06%
Autres membres 2 804 0,09% 5 608 0,13%
famille Dmitrieff
Groupe familial 1710 396 56,48% 2399 264 56,36%
Dmitrieff

Soluni a par ailleurs acquis, conformément a Edat231-38 IV du réglement général, le 21 aolt 2@1336 actions
CNIM sur le marché au prix unitaire de 105 € efaddétpar conséquent a ce jour, a titre individaer08 633 actions
CNIM représentant 2 393 402 droits de vote, soi#3% du capital et 56,23% des droits de vote de seriétd

Ce projet d'offre fait suite a I'acquisition, le Jdillet 2014, par linitiateur auprés des socié@mmpagnie Nationale de
Navigation et Martin GmbH fur Umwelt und Energidiaik, de la totalité de leurs participations damsdciété CNIM,
soit au total 876 528 actions CNIM, représentar®2% du capital de la société, au prix de 105 €aption.

1 Société contrdlée & 99,34% par Mme Christiane Deffipar I'intermédiaire de la société Arnina, ddetgérant est M. Nicolas
Dmitrieff.

2 Sur la base d'un capital composé & cette date @283110 actions représentant 4 256 853 droitsotie; en application du®?®
alinéa de l'article 223-11 du reglement général. )

% Sur la base d'un capital composé de 3 028 11@rextieprésentant 4 256 788 droits de vote, enciph du 2™ alinéa de
I'article 223-11 du réglement général.
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L'initiateur s’engage irrévocablement a acquérirtddalité des actions CNIM non détenues par lueac&Ement, a
I'exception des 59 889 actions autodétenues psod#té et des 20 087 actions d’autocontréle détenuesapsuciété
Babcock Holdings SASsoit un maximum de 1239 501 actions CNIM, repnésnt 40,93% du capital de cette
société :

- au prix del05 € par actionCNIM avant détachement du coupon relatif & la distributiocegsionnellé et
- au prix de75 € par actionCNIM aprésdétachement du coupon relatif a la distributionegxionnelle.

Il est précisé que linitiateur n'a pas l'intenticle demander la mise en ceuvre d’un retrait obligatésant les actions
CNIM ni de demander la radiation des actions deecgiciété.

Il est rappelé que :

- le cabinet Farthouat Finance, représenté par MmeéeMange Farthouat, a été mandaté par la sociétdViCN
comme expert indépendant pour se prononcer seoladitions du projet d’offre publique sur le fondmrhde
I'article 261-1 | du reglement général ;

- al'appui du projet d'offre, conformément aux de&231-13, 231-16 et 231-26 du réglement géniérakojet
de note d’information de l'initiateur et le proj@¢ note en réponse de la société CNIM établis otispenent
en application des articles 231-18 et 231-19 diergégnt général, ont été déposés et diffusé$' laolit 2014
(cf. D&I 214C1602 § aolt 2014).

Il est précisé qu'un pacte d'actionnaires a étéckeprle 17 juillet 2014, entre la société Arninaritrolée par Mme
Christiane Dmitrieff), M. Vsevolod Dmitrieff, Mme ucile Dmitrieff et Mme Sophie Dmitrieff, d’'une paret
Euromezzanine, d'autre part, pour une durée magirdal 10 ans, ayant pour objet d’organiser lesioelatentre les
associés de Soluni. Il prévoit notamment : (i) wpdion d’achat consentie par Euromezzanine au tpddfirnina :
Euromezzanine a consenti au profit d’Arnina undarpt’achat portant sur l'intégralité, selon le cdes BSA ou des
actions Soluni sous-jacentes en cas d’exerciceitdeB&A, (ii) une option de vente consentie pariAanau profit
d’Euromezzanine : Arnina a consenti au profit d&uaezzanine une option de vente portant sur l'icitér selon le
cas, des BSA ou des actions Soluni sous-jacenteasd’exercice desdits BSA, (iii) un droit de pnion d’Arnina
en cas de cession de BSA ou des actions sous-¢ageat Euromezzanine : Arnina dispose d'un droppréemption en
cas de cession par Euromezzanine de tout ou psetam le cas, de ses BSA ou des actions Solusijagentes en cas
d’exercice des BSA, (iv) un droit de sortie conjeilmu profit d’Euromezzanine en cas de cessiortidia Soluni par
Arnina ou les membres de la famille Dmitrieff : Borezzanine bénéficie d’un droit de sortie conjoddes I'hypothese
ou Arnina ou les membres de la famille DmitriefEderaient leurs actions Soluni. Le droit de socimjointe
d’Euromezzanine sera total en cas de cession pamaou les membres de la famille Dmitrieff de lajonité du capital
ou des droits de vote de Soluni a un tiers. A défiug’agira d’'un droit de sortie conjointe progionnel, et (v) une
obligation de sortie conjointe au profit d’Arnina eas de cession du contr6le de Soluni par Arninee® membres de
la famille Dmitrieff actionnaires : en cas de ceasdu contréle de Soluni par Arnina ou les memigeda famille
Dmitrieff, Arnina pourra exiger d’Euromezzanine qcette derniere céde au tiers cessionnaire, sel@ad, tous ses
BSA ou les actions Soluni sous-jacentes en caeboe des BSA, aux méme prix et conditions et danseme temps
qu’Arnina.

Le pacte susmentionné ne prévoit aucun prix déesparanti au bénéfice des parties.

Dans le cadre de I'examen de la conformité mbjep d'offre, mené en application des articles adles 231-20 a 231-
22, et 234-6 du reglement général, I'Autorité deschés financiers :

- apris connaissance du projet de note d'informadi@tiinitiateur, en ce compris les éléments d'aggation du
prix d’offre retenus par les banques présentattiagsdu projet de note en réponse de la sociétd/Ce

41| est précisé que la société a indiqué ne pais Bivitention d’apporter ces actions a l'offre.

% || est précisé que la société Babcock Holdings Siisle a 100% de la société CNIM, a indiqué ne aasir I'intention d’apporter
ses actions CNIM a l'offre.

® Une assemblée générale de la société a été cofmopour le 8 septembre 2014 en vue de statuer reurdistribution
exceptionnelle de 30 € par action (prélevée spokte « réserves » de CNIM) dont les dates de d&taaft et de mise en paiement
seraient fixées par le directoire de CNIM. La dateddtachement du coupon relatif a ladite distrdrutexceptionnelle devrait
intervenir pendant la durée de I'offre. En tout éta cause, la date de détachement du coupon idéereenir, en cas d’adoption de
cette résolution par I'assemblée générale de CNIN keptembre 2014, au plus tard le 24 décembre.0b4t précisé que
I'initiateur, qui détient a titre individuel 56,43%u capital et 56,23% des droits de vote de laésdca 'intention de voter en faveur
de cette résolution. Cependant, si cette résolutiétait pas adoptée ou n’était pas mise en ceuvnaiix de I'offre serait de 105 €
par action durant toute la durée de l'offre.
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derniercomporte notamment I'avis motivé du conseil de sillance de la société CNIM et le rapport de
I'expert indépendant concluant au caractére édaitdib prix auquel les actions sont visées danadeecde la
présente offre ;

- aconstaté que le projet d'offre publique remm@g tonditions posées par l'article 234-6 du regtegrgénéral
relatives aux offres obligatoires, compte tenu aesords susvisés, l'initiateur ayant acquis le®astCNIM
au cours des douze mois précédents au prix maxiteub®5 € par action ;

- arelevé que les accords susmentionnés ne compartenne clause ni opération susceptible de remettr
cause le prix auquel est libellé le projet d'offre.

Sur ces bases, au vu des conditions dans lesqligliéateur a acquis sa participation actuellecapital de la société
CNIM, connaissance prise des objectifs et intestida l'initiateur (lesquels ne comportent pas lagrén ceuvre d’'un
retrait obligatoire visant les actions CNIM a lissde la présente offre publique), I'Autorité desrchés financiers a
déclaré conforme le projet d’offre publique d’ackanplifi€ée en application de l'article 231-23 deglement général,
cette décision emportant visa du projet de notefatimation de Soluni sous le n°14-476 en date®septembre 2014.

En outre, I'Autorité des marchés financiers a appesisa n°14-477 en date dti deptembre 2014 sur le projet de note
en réponse de la société CNIM.

Une nouvelle information sera publiée pour dagonnaitre le calendrier de I'offre publique apmse la note
d’'information de [l'initiateur et la note en réponde la société CNIM ayant recu le visa de I'Autdriies marchés
financiers, ainsi que les informations mentionréééarticle 231-28 du reglement général, aurontiéff@isées.

Il est rappelé que les dispositions relatives aterventions sur les titres CNIM (articles 231-3831-43 du réglement
général) et celles relatives aux déclarations gesations sur les titres CNIM (articles 231-44 d-32 du réglement
général) sont applicables.

" A savoir : (i) la référence au prix auquel Solanhcquis la totalité des actions CNIM détenues esrsbciétés Compagnie
Nationale de Navigation et Martin GmbH fir UmwettduEnergietechnik et (ii) la méthode par la somres parties sur la base
d’'une évaluation par actualisation des flux dearése futurs de chacune des divisions du grougai§ée notamment sur la base de
taux d’'actualisation et de taux de croissancerdidi différenciés compris respectivement, entré8,et 11,3%, et entre 0,5% et
1,5%).

L’évaluation présente en outre, a titre indicatifquement, (i) le cours de bourse au 30 juin 2@ktr(ier jour de négociation avant
annonce des caractéristiques du projet d’offrelifedrentes moyennes pondérées par les volumesigébaur 1 mois a 2 ans a cette
date et (ii) la méthode par la somme des partietastase de multiples boursiers de sociétés cabfes a chacune des divisions de
CNIM.
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