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'AMF a, en application de la décision de confomite I'offre publique du 19 janvier 2016, appos&iséa n° 16-
027 en date du 19 janvier 2016 sur la présente diotiormation. Cette note d'information a été éeapar la
société Green Step et engage la responsabilitéesiesignataires. Le visa, conformément aux dispostide
l'article L. 621-8-1 | du code monétaire et finarcia été attribué aprés que I'AMF a vérifgé [& document es
complet et compréhensible, et si les informationd gontient sont cohérentésll n'implique ni approbation de|
I'opportunité de I'opération, ni authentificatioesléléments comptables et financiers présentés.

Avis important

A lissue de la présente offre publiqgue d’achatgifige, I'Initiateur a l'intention de demander a I'Autorities
Marchés Financiers (I' AMF »), dans un délai maximal de trois mois a I'isdaeda cl6ture de I'Offre, la mise ep
ceuvre d'un retrait obligatoire visant les actiomesla Société si les actions de la Société non présg a I'Offre
ne représentent pas plus de 5% du capital et dés de vote de la Société, conformément aux adi2B7-14 et
suivants du reglement général de 'AMF. Les acti®ishel Group qui n'auront pas été apportées &réo
publique d’achat simplifiée seront transférées solzété Green Step, moyennant une indemnisati@nsfeeuros
par action Richel Group.

La présente note d'information est disponible susite Internet de 'AMF (www.amf-france.org), der site
Internet de Richel Group (www.richel.fr), et petreobtenu sans frais auprés de :

- GREEN STEP, Zone Artisanale Les Grandes Teroegerde la gare, 13810 Eygaliéres ;
- SODICA ECM, 100 boulevard du Montparnasse 7504dsP

- CAISSE REGIONALE DE CREDIT AGRICOLE MUTUEL ALPEBROVENCE, 25 chemin des 3 cypres,
13097 Aix en Provence.

Conformément aux dispositions de l'article 231-28réglement général de I'’AMF, les informations tiekes aux
caractéristiques, notamment juridiques, financi®@esomptables de la société Green Step serontsndisia
disposition du public selon les mémes modalitéglasi tard la veille du jour de lI'ouverture de f@f
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1. PRESENTATION DE L'OFFRE

1.1. PRESENTATION DE L'OFFRE ET IDENTITE DE L'INITIATEUR

En application de l'article L.433-1 du Code monetadt financier et conformément au titre 11l durdiv

Il et en particulier aux dispositions des artid84-1, 233-1 2°, 235-2 et 234-2 du réglement géiéra
I'AMF, Green Step, société par actions simplifiéecapital de 11 676 500 euros, dont le siege social
est situé Quartier de la Gare, 13810 Eygaliéremaitriculée au registre du commerce et des sociétés
de Tarascon sous le numéro 812 702 85Grgen Step» ou I'« Initiateur ») s’est irrévocablement
engagée a offrir aux actionnaires de la sociétéhdRicGroup, société anonyme a conseil
d’administration au capital social de 1 713 364e8@os, dont le siege social est situé Zone Artisana
Les Grandes Terres, route de la gare, 13810 Eygsl& immatriculée au registre du commerce et des
sociétés de Tarascon sous le numéro 950 012 24&pi@s «Richel Group » ou la «Société »)
d’acquérir la totalité des actions Richel Group détenues par elle, soit au 6 janvier 2016, un memb
maximum de 302 691 actions Richel Group, au priXdd® euros par action Richel Group payable
exclusivement en numéraire, dans les conditionsitdécci-aprés (I'«Offre »). L'Offre revét un
caractére obligatoire en raison du franchissemanhausse par Green Step des seuils de 50% du
capital et des droits de vote de Richel Group.

En application des articles 237-14 a 237-19 dueraght général de I'AMF, si I'Initiateur venait a
détenir plus de 95% du capital et des droits de da& Richel Group a I'issue de la présente Offre,
Green Step demandera la mise en ceuvre d'un reiiajatoire dés la publication par 'AMF de l'avis
de résultat de I'Offre et au plus tard dans les tris de sa cloture. Des lors, les actions d®taété
Richel Group qui n'auront pas été apportées angOseront transférées a I'Initiateur moyennant une
indemnisation de 9,50 euros par action, égale iauwprl’Offre.

La totalité des actions composant le capital dd&iGroup, soit 4 283 412 actions au 6 janvier 2016
est admise aux négociations sur le marché Altern#Buronext Paris sous le code ISIN
FR0000078875 et dont le mnémonique est « ALRIC ».

Green Step a été constituée le 22 juillet 2015 pesibesoins de I'offre publique d'achat simplifiée
déposée le 6 janvier 2016 sur les titres de laéBdciGreen Step est contrdlée par la famille de M.
Christian Richel, Président directeur général deh&i Group, et la famille de M. Jean-Marc Richel
Elles sont également les principaux actionnaireRidbel Group.

L'Offre est réalisée selon la procédure simplifiégie par les articles 233-1 et suivants du régieme
général de 'AMF.

L'Offre est présentée par Crédit Agricole Alpes verce qui garantit la teneur et le caractére
irrévocable des engagements pris par I'Initiateamrsdle cadre de I'Offre en application des disjposit
de l'article 231-13 du réglement général de I'AMF.

L'Offre sera ouverte pour une durée de 10 jouraéfgociation.

! La famille de M. Christian Richel (Christian Ri¢hses fils et sa fille) et la famille de M. Jearadd Richel (Jean-Marc Richel et ses filles)
détiennent & parts égales, a la date de la présetged’information, indirectement a travers laiétt Green Développement (société par
actions simplifiée controlée par les familles de MBhristian et Jean Marc Richel au capital de 10 @30 euros dont le siége social est situé
70 rue Michel Ange, 75016 Paris, immatriculée agistee du commerce et des sociétés de Paris sousnéro 444 123 897, ci-apreSreen
Développement») 76 474 actions des 116 765 actions de Gregn 8iprésentant ensemble 65,5% du capital de CBtsm) le solde étant
détenu a hauteur de 40 281 actions, soit 34,5%Bpé& Paribas Développement, société par actionplifiée au capital de 115 186 400
euros, dont le sieége social est situé 20 rue Clau@009 Paris, immatriculée au registre du comenetrales sociétés de Paris sous le numéro
B 348 540 592 (ci-apres,BNP Paribas Développemend), et & hauteur de 10 actions, soit moins de%0,@lirectement par M. Christian
Richel.

2 La famille de M. Christian Richel (Christian Ri¢hses fils et sa fille) et la famille de M. Jearaid Richel (Jean-Marc Richel et ses filles)
détiennent indirectement, par 'intermédiaire dedsr Développement et Green Step, 3 980 721 adiimhel Group représentant autant de
droits de vote, soit 92,93 % du capital et 91,98eé/droits de vote de la Société, calculés conforemérmux dispositions de l'article 223-11 du
reglement général de 'AMF, sur la base d’'un cépitanposé de 4 283 412 actions représentant 4 B3Hdits de vote au 6 janvier 2016.



1.2.

1.2.1.

1.2.1.1.

MOTIFS DE L'OFFRE ET INTENTIONS DE L'INITIATEUR
Contexte de I'Offre

Protocoles d'investissement et de cession desnascRachel Group

L'Offre s’inscrit dans le cadre d'une prise de map@ation indirecte de BNP Paribas Développement
dans Richel Group, réalisée par l'intermédiaire ldesociété Green Step, dans le cadre d'une
réorganisation des participations des familles dd.NChristian et Jean-Marc Richel au capital de
Richel Group. L'entrée au capital de Green StepBi¥iP Paribas Développement s’est concrétisée le
22 septembre 2015 suite & sa souscription & un@entgtion de capital de 5,9 millions d’eutdsi
permettant de détenir 34,5% du capital de I'lntimt Cette opération a été réalisée sur la baseed'u
valeur de 7,47 euros par action Richel Group. BMRbRs Développement n’était pas actionnaire de
Richel Group préalablement a cette opération elagorrds décrits ci-apres.

Préalablement au dépét de I'Offre, ont été condtu3 juillet 2015 :

un protocole d'investissement (leP&otocole d’investissemend) entre BNP Paribas
Développement et Green Développement, en présenCaidistian Richel ;

et un protocole de cession des actions Richel G(ug Protocole de cession») entre
Green Step et Green Développement, en présencehdsti&éh Richel et BNP Paribas
Développement.

En vertu de ces protocoles :

la société Green Développement a cédé, en dat@ ceeftembre 2015, 2 481 221 actions
Richel Group, représentant 57,9% du capital et%7des droits de vote de la Société, au
profit de la société Green Step. Cette cessioréaéalisée sous la forme d’'une cession
« hors marché », a un prix de cession comportagtpamtie fixe (le ®rix Fixe ») et une
partie variable et conditionnelle susceptible dexgtimer soit par un complément (le
« Complément») soit par une réduction du Prix de Cession @éduction ») ;

La valorisation qui a été retenue pour détermiaelPriix Fixe est 32 millions d’euros pour
100% du capital social, soit 7,47 euros par acti@ncalcul du Complément de Prix ou de la
Réduction de Prix sera fonction du montant dedadrerie nette révisée ou de la dette nette
révisée, qui ressortait a 3,4 millions d’euros aungars 2015 dans les comptes de référence.
Afin de la déterminer, elle sera arrétée dans B$o08rs suivant I'acceptation par Richel
Group des termes du redressement Urssaf qui lai setifié, suite a la procédure de
contréle en cours, et reprendra le solde estimdasbase des comptes de référence auquel
sera déduit (i) le montant du redressement Ursstifiénet accepté net de la déduction d’IS
correspondante, ledit montant étant augmenté de lesi frais (y compris de conseils),
amendes et pénalités, et autres charges y afféréga@ement net de la déduction d’IS
correspondante, et (ii) le montant de I'ensembke fd&is d’acquisition supportés par Green
Step qui excéderait 1,1 million d’eurol$.est précisé que les modalités de calcul de ce
Complément plafonnent son montant a 0,79 € papmctjui est susceptible de porter la
valeur sur laquelle s’est basée la réorganisatoladtructure de controle familial de 7,47 €
a 8,26 € par action. Il nexiste aucune autre @ade complément de prix (et/ou
d’'ajustement du prix), autre que la Réduction oCénplément de 0,79 € par action déja
mentionné, dans le cadre des accords conclus piéalant au dépdét du projet d'offre ;

la société Green Développement a apporté, le 22mbpe 2015, 1 499 500 actions Richel
Group, représentant 35% du capital et 34,9% deatsdte vote de la Société, au profit de la
société Green Step. Cet apport a été réalisé aaska de la valorisation de la Société qui a
été retenue pour déterminer le Prix Fixe. Cela igquel qu’elle ne prend pas en compte le
montant de la trésorerie nette.

% En plus de 'augmentation de capital de BNP Paribéveloppement & hauteur de 5,9 millions d’edeoinancement de la transaction du 22
septembre 2015 par Green Step comprend égalementgpport de titres Richel Group par Green Déy@ément pour 11,2 millions d’euros,
(i) une dette bancaire Senior de 12 millions dasuet (iii) une dette mezzanine (Obligations a BimSouscription d’Actions) souscrite par
Trocadéro Capital Partners a hauteur de 4 millibesros.



Suite a ces opérations, la société Green Step agpaéquent franchi en hausse le 22 septembre les
seuils de 50% du capital et des droits de votejuiest générateur d’une situation d’offre obligao
s’agissant d’une société dont les actions sont s&bva la négociation sur Alternext.

L'initiateur, les associés de Green Step, les pem® et sociétés qui contrblent cette derniére ou
agissant de concert avec elle, et toute autreepatipacte d'actionnaires, n'ont acquis aucun@mcti
Richel Group au cours des 12 derniers mois aya&@u&gie la transaction du 22 septembre 2015 décrite
ci-avant.

1.2.1.2. Pacte d’actionnaires

Green Développement, BNP Paribas Développementceadiéro Capital Partnérent conclu le 22
septembre 2015, en présence de M. Christian Reth8reen Step, un pacte d'actionnaires constitutif
d’'une action de concert au sens de l'article L.-283] du Code de commerce, afin de régir leurs
relations au sein de Green Step et de Richel GfleupPacte »). Ce Pacte est conclu pour une durée
de quinze ans a compter de sa signature et esivelable automatiquement par période de cing ans. |
deviendra caduc dans I'hypothése ou Green Stepmeterait plus qu’un seul actionnaire et il cessera
de s’appliquer a une partie qui perd cette qualité.

a) Stipulations relatives a la gouvernance

- Green Step est dirigé par un président qui essihdes pouvoirs les plus étendus pour agir
en toute circonstance au nom de la Société, ssesveé de certaines décisidmscessitant
un accord préalable du comité consultatif de Gr8&p et des décisions relevant par
application de la loi et des statuts de la comm&teies actionnaires de Green Step ;

- un comité consultatif est mis en place au sein deefs Step. Il est composé de cing
membres, désignés par les actionnaires de GreenaSte majorité simple pour une durée
équivalente a celle du Pacte, deux de ses memtassdsignés sur proposition de BNP
Paribas Développement et trois de ses membres déasignés sur proposition de Green
Développement. Un censeur représentant TrocadémtaCd&artners en sa qualité de
mezzaneur siége au comité consultatif.

Les avis émis par le comité consultatif seront &&op la majorité des membres présents ou
représentés.

Le Pacte prévoit également un droit de retrait mfitpde BNP Paribas et Trocadéro Capital Partners
en cas de survenance de certains événefnayasit pour conséquence de modifier radicalement la
nature du projet industriel ainsi que les élémemfant déterminé le choix d'investissement des
investisseurs financiers. Dans les cas énuméréslddPacte, et sous réserve que la situation rsseui
pas étre régularisée, Green Développement s’obligequérir ou faire acquérir la totalité des vaeur
mobilieres de Green Step détenus par les invests$i@anciers.

4 Trocadéro Capital Partners est détenu majoritainerpar son équipe de gestion, qui comprend notarnmh. Philippe Bruneau et
Benjamin Fougerat. L'investissement de Trocadérpit@aPartners, qui est sous forme de dette « nmazea» (Obligations a Bons de
Souscription d’Actions), s’est inscrit dans le @diu financement de la transaction du 22 septe2®t® au niveau de Green Step, qui
comportait des cessions d’actions, apports d’astieinune augmentation de capitdfocadéro Capital Partnersétait pas actionnaire de
Richel Group préalablement a la transaction duep2esnbre 2015 et n’est & ce jour pas actionnaifRicteel Group, ni de Green Step.

5 Ces décisions concernent notamment : I'adoptiotaamodification du budget prévisionnel annuels équisitions, cessions ou location-
gérance d’actifs essentiels pour un montant supéaie800 000 euros ; la modification ou mise er@ldendettement supérieures a 300 000
euros ; la modification des statuts de toute séaiét groupe ; les prises de participation, cessionacquisitions de sociétés ou de fonds de
commerce ; la modification de la nature de I'a¢éivil’acquisition, cession ou concession de lieed@exploitation ; I'émission d’actions ou
autres valeurs mobilieres par toute société duproud’octroi par toute société du groupe de subwanou d’abandon de créance pour un
montant supérieur a 300 000 euros ; la modificatierla rémunération du fondateur ou des associ€relen Développement ; la cessation
par M. Christian Richel de ses fonctions de DG al@31 juillet 2016 pour une cause qui ne soitipdépendante de sa volonté, la mise en
place de convention entre une société du groupe ectionnaire, la décision d'ouverture, de fermeetou de transfert de site industriel non
prévue au budget annuel.

® Ces événements concernent notamment : les pesegaision sans que la procédure de consultatiaigirle n’ait été respectée ; les prises
de décision alors qu’un investisseur financier @ugeis un avis défavorable dans le cadre de lazdohare d’avis préalable du comité
consultatif ; non-respect des obligations Iégaddatives a la convocation des AGO ; non-certifmaties comptes et/ou non approbation des
comptes par I’AGO, déclaration volontairement ir@gaou trompeuse dans le reporting adressé austiaseurs financiers ; non-respect de
toute stipulation essentielle du pacte concerremntransferts de titres et les conditions applesablGreen Développement.



En outre, le Pacte conféere a BNP Paribas Développemt Trocadéro Capital Partners un droit
d’'information portant sur les informations périogés de Richel Group ainsi que le droit de procéder
ou faire procéder, a tout moment, a des revuesiditsade Richel Group et ses filiales.

b) Stipulations relatives aux transferts d’actions @meStep

Le Pacte comprend enfin des modalités de trandésriactions Green Step suivant un principe général
de droit de préemption et de cession conjointelgmiparties de leurs actions Green Step. Le Pacte
prévoit ainsi que :

- les parties au Pacte s’interdisent de céder da@madBreen Step dans un délai de deux ans
suivant la date de signature du Pacte (fériode d’Inaliénabilité ») ;

- s'inscrivant dans une démarche de liquidité avai®0 septembre 2022, et a défaut d’accord
sur la solution de désinvestissement, de propositi® solution de désinvestissement ou
d’acceptation d’'une offre de Green DéveloppementBiP Paribas Développement dans
un délai de 6 mois, ces deux derniers se réunpont discuter de I'opportunité et des
modalités de cession totale du groupe ;

- les actionnaires se mettront d’accord sur la désign d’'une banque d’affaires ou
intermédiaire financier et se concerteront avedemier pour définir le prix en-dessous
duquel les actionnaires ne seront pas tenus de k=ds titres. lls discuteront également de
I'opportunité d'introduire la société en bourse.

c) Autres stipulations
Le Pacte prévoit également :

- que les titres de Green Développement sont indesstbcompter de la signature du Pacte,
cette incessibilité ne s’appliquant pas aux tratsf€i) entre actionnaires de Green
Développement a la date du Pacte ou (ii) par uorawdire de Green Développement a un
ascendant, descendant ou conjoint, dans une cefiaite ;

- un engagement de non-concurrence et d’exclusiétéagart de Green Développement et
ses fondateurs tant qu’ils seront actionnairesuetf@rceront des fonctions de salariés et/ou
de mandataires sociaux au sein du groupe Riclesgu’a I'expiration d’un délai de 2 ans a
compter de la date a laquelle ils ne seront pliBrataires et/ou n’exerceront plus de
fonctions de salariés et/ou de mandataires socawein du groupe Richel ;

- la volonté de mettre en place un plan de fidélisaties principaux managers au moyen d’un
mécanisme d’attribution gratuite d’actions ou de tutre mécanisme alternatif.

Il est précisé que le pacte ne contient aucungeigortie garanti au bénéfice des parties.



1.2.2.

1.2.3.

Répartition du capital et des droits de vote de Rieel Group

A la connaissance de I'Initiateur, la répartitianchpital et des droits de vote de Richel Groupnaia
réorganisation de la structure de controle de EéSd était la suivante :

Répartition du capital et des droits de vote de Ritel Group avant le 22 septembre 2015

. . Nb droits de % droits de
Nb actions % capital . .
vote théoriques/ote théoriquep
Green Développemefi? 3980 721 92,93% 3980721 91,91%
Auto-détention 34 299 0,80% 34 299 0,79%
Public 268 392 6,27% 316 258 7,30%
Total 4283412 100,00% 4331278 100,00%

@ Contrélée a parts égales par la famille de ChristRichel (Christian Richel, ses fils et sa fille)afamille de
Jean-Marc Richel (Jean-Marc Richel et ses filles)

A la connaissance de I'Initiateur, la répartitiana@hpital et des droits de vote de Richel Groupsfa
réorganisation de la structure de controle de lEiés® et a la date de la présente note d'infoonati

est la suivante :

Répartition du capital et des droits de vote de Rieel Group au 6 janvier 2016

. . Nb droits de % droits de
Nb actions % capital . .
vote théoriquesvote théoriquep
Green Step” 3980721 92,93% 3980 721 91,91%
Auto-détention 34 480 0,80% 34 480 0,80%
Public 268 211 6,26% 316 077 7,29%
Total 4283412 100,00% 4331278 100,00%

@ Contrélée a 65,5% par Green Développement, 34,5¢Bp# Paribas Développement et moins de 0,01% par
Christian Richel

Motifs et intéréts de I'opération pour la Société eses actionnaires

L'Offre sera réalisée suivant la procédure singdifconformément aux dispositions des articles 233-1
et suivants du réglement général de 'AMF, damadaure ou Green Step détient la majorité du capital
et des droits de vote de Richel Group.

L'Offre donne ainsi la possibilité aux actionnaimesnoritaires de Richel Group de bénéficier d'une
liquidité immédiate sur leurs actions & un prix3J80 euros, soit un prix supérieur a celui extésér
par la réorganisation de la structure de contréleadSociété.

En outre, le prix de I'Offre, de 9,50 euros, fassortir une prime de 28,2% par rapport au cours de
I'action Richel Group a la cléture de la derniééarsce de bourse avant la suspension du cours le 18
décembre 2015, qui était alors de 7,41 euros.

Green Step demandera la mise en ceuvre d’'un reblagatoire sur les actions non présentées a IEOffr
deés la cl6ture de celle-ci, ou dans un délai dis tris a l'issue de sa clbture, si elles ne reprent
pas plus de 5% du capital ou des droits de votia @ociété (conformément a ce qui est indiqué a la
section 1.2.4. ci-dessous).

Le caractere équitable de ce prix a fait I'objetreé attestation par un expert indépendant (voiisec
3 ci-apres).



1.2.4.

« Intérét pour la Société

Cette opération permet d’adosser la société Riéhelip a une structure solide, dotée d'un actioanari
stable, sans les contraintes de performance a-ture imposées par les marchés financiers.

Par ailleurs, depuis son introduction en bourse&daiété n'a pas eu recours aux marchés financiers
pour assurer son financement et un tel recours pas envisagé dans l'avenir compte tenu, entre
autres, de l'absence d’opportunités pour réaligsr grojets de croissance externe significative. Dés
lors, les colts récurrents de cotation sur Euroreixtles contraintes réglementaires semblent
aujourd’hui disproportionnés par rapport a la failiquidité de I'action et plus généralement au
bénéfice de la cotation.

« Intérét pour les actionnaires de Richel Group

L'Offre permet aux actionnaires minoritaires deRikcGroup de bénéficier d’'une liquidité immédiate
selon des modalités et a un prix plus avantagewx agux extériorisés par la réorganisation de la
structure de contrble familial de la Société. Cedastitue une opportunité au regard de la faible
liquidité du titre (la vitesse de rotation du capiest de plus de trente ans avec un volume moyen
quotidien de 468 actions calculé sur les douzeielermois).

En outre, il convient de rappeler que le cours'agibn Richel Group a connu une progression depuis
un an. A cet égard, le prix proposé dans le cadrEQffre fait apparaitre une prime intéressantarpo
les actionnaires minoritaires de Richel Group del%ilpar rapport a la moyenne des cours sur les
douze derniers mois, 38,1% par rapport a la moyelesecours sur les six derniers mois, 29,1% par
rapport a la moyenne des cours sur les trois dsrmeis et 28,2% par rapport au dernier cours connu

Intentions de I'Initiateur et de ses actionnaires rajoritaires pour les douze mois a venir

. Stratégie et poursuite des activités de la Société

L'Offre, déposée conformément a l'article 233-1 mhglement général de I'AMF, s’inscrit dans le
cadre :

- du transfert au holding Green Step de la totaktdadparticipation des familles de MM. Christian
et Jean-Marc Richel au capital de Richel Groupyealetment détenue par l'intermédiaire de la
société Green Développement ;

- d'une prise de participation minoritaire indirecte BNP Paribas Développement au capital de
Richel Group, par l'intermédiaire de la société @r&tep, au sein de laquelle les familles de MM.
Christian et Jean-Marc Richel ainsi que BNP Parib&geloppement ont organisé leurs relations.

L'Offre n’entraine pas de changement de contréladgociété. Les familles de MM. Christian et Jean-
Marc Richel resteront indirectement les actionrmaimgjoritaires de Richel Group au travers de leur
prise de participation dans Green Step.

Green Step n'a pas lintention, a lissue de I'@ffde modifier substantiellement la stratégie de la
Société. Il est prévu de poursuivre le développendenRichel Group dans ses métiers actuels et
I'Offre ne devrait avoir aucun impact sur la pagjite commerciale, industrielle et financiere de
I'entreprise. Il est précisé, en tant que de besgie I'Initiateur ne projette aucune restructunata
l'issue de cette Offre.

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

La composition du conseil d’administration de it n'a pas été modifiée suite a la réorganisatio
actionnariale.



La composition du conseil d’'administration de IxiBté est la suivante :

Christian Richel : Président directeur général
Green Développement : Administrateur
Antoine Lepilleur ;: Administrateur

Benjamin Richel : Administrateur

L'Offre, qui n'implique pas de changement de colrde la Société, n'aura aucune conséquence sur
I'organisation et la situation de I'emploi au sei@ Richel Group. L'Offre s’inscrit dans la contitéui
de la politique de gestion en matiere de relatsmtsales et de ressources humaines de la Société.

Il est prévu de maintenir dans ses fonctions I'gquictuelle de direction.
«  Statut juridique de la Société

A la suite de I'Offre, il est envisagé de transferme statut de société anonyme a conseil
d’administration en société anonyme a directoireoeseil de surveillance.

- Politique de distribution de dividendes — réductamcapital

La politique de distribution de dividendes de lxi8t& sera examinée ultérieurement en accord avec |
capacité distributrice de la Société, sa situdiimenciere et ses besoins financiers.

«  Synergies
L’initiateur n'anticipe pas de synergie particuéidiee a I'Offre.
«  Perspective d’une fusion

A la date de la présente note d'information, aucdéeision n'a été prise concernant une possible
fusion entre la Société et I'Initiateur.

- Intention concernant la cotation des actions d&dmiété a I'issue de I'Offre

Conformément aux articles 237-14 et suivants diemdgnt général de I'AMF, dans I'hypothése ou les
actionnaires minoritaires ne détiendraient a lauctde I'Offre pas plus de 5% du capital ou destsir

de vote, I'Initiateur demandera la mise en ceuvom détrait obligatoire a I'issue de I'Offre ou damns
délai de trois mois a lissue de sa cloture. Letioas non présentées a I'Offre seront transférées a
I'Initiateur contre paiement d'une indemnité de09¢uros par action Richel Group égale au prix de
I'Offre. Il est précisé que cette procédure deaittentrainera la radiation du marché Alternext
d’Euronext a Paris des titres de la Société.

En application des dispositions de I'article 26lLet Il du réglement général de I'AMF, Richel Graup
désigné, la semaine du 12 octobre 2015 (ratifil@o@onseil d’administration du 16 novembre 2015),
le cabinet Farthouat Finance, représenté par MmeieMange Farthouat, en qualité d’expert
indépendant chargé d'attester du caractére équitlabprix de I'Offre et de son acceptabilité alardg
du retrait obligatoire.

L’Initiateur se réserve également la faculté, ddngpothése ou il viendrait a détenir ultérieurernan
moins 95% des droits de vote de la Société et otetrait obligatoire n'aurait pas été mis en ceuvre
dans les conditions visées ci-dessus, de dépopetsade 'AMF un projet d'offre publique de retrait
suivie d'un retrait obligatoire en application dasicles 236-3 et 237-1 et suivants du reglement
général de I'AMF. Dans ce cas, le retrait obligatosera soumis au contréle de I'AMF, qui se
prononcera sur la conformité de celui-ci au vu moteent du rapport de I'expert indépendant qui sera
désigné conformément aux dispositions de I'ar2@&-1 du reglement général de 'AMF.

En outre, dans I'hypothése ou l'Initiateur ne depais en mesure, a l'issue de I'Offre, de mettre en
ceuvre un retrait obligatoire, celui-ci se réseavpdssibilité de demander a Euronext Paris la tiadia
des actions Richel Group du marché Alternext d’Baxd a Paris, dans le cadre des régles de marché
d’Euronext Paris.



- Organigramme du groupe

Organigramme simplifié de I'actionnariat de Ricl&bup avant la réorganisation de la structure de
contrdle familial de la Société

| FamilleChristian Riche || FamilleJea-Marc Riche
50% 50%
Green
Développement
SAS

92,9% en capital
92,6% en droits de vote

Richel Group SA

\l/ 100% \l/ 100% 100% \l/ 100% \l/ 100%
Richel USA LLC Richel Invernaderos de Richel Projets RSDF
Equipement SAS Francia Invernaderos

Organigramme simplifié de I'actionnariat de Ric#bup aprés la réorganisation de la structure de
contrdle familial de la Société

| Famille ChristianRiche | | Famille Jea-Marc Riche
50% | 50%
Green -
Christian Riche | Développement BNP Paribas
SAS Développement
<0,01% 65,5% 34,5%

I Green Step SAS I

92,9% en capital
92,6% en droits de vote

Richel Group SA

\l/ 100% \l/ 100% 100% \l/ 100% \l/ 100%
Richel USA LLC Richel Invernaderos de Richel Projets RSDF
Equipement SAS Francia Invernaderos

1.2.5.  Accord pouvant avoir une incidence significative sul’appréciation de I'Offre ou son issue

Hormis le protocole d'investissement, le protocdte cession des actions Richel Group et le pacte
d’'actionnaires relatif a Green Step, ni Green StefRichel Group ne sont parties a un accord ou ont
connaissance d'un accord susceptible d’avoir unglémce significative sur I'appréciation de I'Offre
ou son issue.
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1.3.

1.3.1.

1.3.2.

1.3.3.

1.3.3.1.

CARACTERISTIQUES DE L'OFFRE

Termes de I'Offre

En application des dispositions de I'article 231elBreglement général de I'AMF, la Caisse Régionale
de Crédit Agricole Mutuel Alpes Provence, agisgaoir le compte de I'Initiateur, a déposé auprés de
I’AMF le projet d’Offre sous la forme d’'une offrauplique d’achat simplifiée portant sur la totalités
actions Richel Group non encore détenues a cepjulInitiateur, suivie d'un Retrait Obligatoirsi

les conditions réglementaires requises sont remdllans ce contexte, la Société a confié une nmissio
d’'expertise indépendante au cabinet Farthouat Emareprésenté par Mme Marie-Ange Farthouat,
conformément aux dispositions des articles 261slistants du reglement général de 'AMF.

Les termes de I'Offre et du Retrait Obligatoire @ié approuvés par décisions du Président de
I'Initiateur en date du 21 décembre 2015 et dunsigx 2016.

En conséquence, lInitiateur s’engage irrévocablgnsuprés des actionnaires de Richel Group a
acquérir, au prix de 9,50 euros par action, payalfdusivement en numéraire, les actions Richel
Group qui lui seront présentées dans le cadreQférd.

L'Offre sera réalisée selon la procédure simplifiégie par les articles 233-1 et suivants du régtgm
général de I'AMF et sera ouverte pour une duréeixl§10) jours de négociatiorkElle pourra étre
suivie d’'une procédure de retrait obligatoire, pplization des articles 237-14 et suivants du ragiet
général de 'AMF.

La Caisse Régionale de Crédit Agricole Mutuel Alpegevence, en tant qu'établissement présentateur
de I'Offre, garantit, conformément aux dispositiates|'article 231-13 du réglement général de I'AMF,
la teneur et le caractére irrévocable des engagsmea par I'Initiateur dans le cadre de I'Offre.

Nombre d’actions susceptibles d’étre apportées adffre

L’Initiateur détient 3 980 721 actions et droits\aee Richel Group représentant 92,93% du capital e
91,91% des droits de vote de la Société, sur la Hasy nombre total de 4 283 412 actions et 4 331
278 droits de vote Richel Group calculés en apfitinade I'article 223-11 du réglement général de
I'AMF.

L'Offre porte sur lintégralité des actions Rich@roup émises, hormis les actions détenues par
I'Initiateur, soit 302 691 actions et 350 557 dsale vote Richel Group, représentant 7,07% dualapit
et 8,09% des droits de vote de la Société.

A la date de la présente note d'information, adamaissance de I'Initiateur, il n'existe aucun troi
titre de capital ou instrument financier pouvanhier accés, immédiatement ou a terme, au capital
social ou aux droits de vote de la Société.

Il est précisé que Richel Group a fait part de engagement irrévocable de non apport a I'Offre des
34 480 actions auto-détenues.

Modalités de I'Offre

L'Offre

La présente Offre a été déposée aupres de 'AMEjémvier 2016. Un avis de dép6t a été publié par
I’AMF sur son site Internet (www.amf-france.org)dganvier 2016 (n°216C0041).

Conformément aux dispositions de larticle 231-16 diu reglement général de I'AMF, un

communiqués de presse relatif aux termes de I'Gifegé diffusé le 7 janvier 2016 par I'Initiatedr e
mis en ligne sur le site Internet de Richel Growswy.richel.fr). En outre, conformément aux
dispositions de I'article 231-16 du réglement géahéle I'AMF, le projet de note d’information a été
tenu gratuitement a la disposition du public agesisocial respectif des sociétés Green Step, adprés
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1.3.3.2.

1.3.3.3.

Sodica ECM et de la Caisse Régionale de CréditcAgiMutuel Alpes Provence, et a été mis en ligne
sur les sites Internet de 'AMF (www.amf-france.peg de Richel Group (www.richel.fr).

L'’AMF a publié sur son site Internet une déclanatite conformité motivée relative a I'Offre aprés
s'étre assurée de la conformité de I'Offre aux ds#fions législatives et reglementaires qui luitson
applicables. Cette décision de conformité empdge sur la note d'information.

Cette déclaration ne pourra intervenir qu'apresiépot par la Société d’'une note en réponse a la
présente note d’information, incluant notammentdpport du cabinet Farthouat Finance, en tant
gu’expert indépendant.

La note d’information ayant ainsi recu le visa @MF ainsi que les autres informations relatives au
caractéristiques notamment juridiques, financi@tesomptables de I'Initiateur seront disponibles su
les sites Internet de 'AMF et de Richel Group @tosit mises a la disposition du public au plus tard
veille de l'ouverture de I'Offre. Des exemplairese des documents seront également disponibles
gratuitement au siége social respectif de Greep, aigprés de Sodica ECM et de la Caisse Régionale
de Crédit Agricole Mutuel Alpes Provence. Conforneéinaux dispositions des articles 231-27 et 231-
28 du reglement général de 'AMF, un communiquéigant les modalités de mise a disposition de
ces documents sera publié par I'Initiateur.

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

Procédure de présentation des actions a I'Offre

Les actions Richel Group détenues sous la formenaiivé devront étre converties au porteur pour
étre présentées a I'Offre. En conséquence, powndip a I'Offre, les détenteurs d’actions Richel
Group inscrites en compte nominatif devront demandkns les meilleurs délais, I'inscription de kEur
actions sous la forme au porteur chez un internmédiabilité.

Les actions Richel Group apportées a I'Offre dewvrétre libres de tout gage, nantissement ou
restriction de quelque nature que ce soit au litaesfert de leur propriété. L'Initiateur se résete
droit d’écarter tous les titres apportés qui n@népaient pas a cette condition.

Les actionnaires de Richel Group qui souhaiteraggmporter leurs actions dans les conditions
proposées dans le cadre de I'Offre devront remétier intermédiaire financier dépositaire de deur
actions (établissement de crédit, entreprise ditisgement...) un ordre de vente irrévocable, en
utilisant le document mis a leur disposition padeenier, au plus tard le jour de la cl6ture deff@

L'Offre s’effectuant par achats sur le marché gglement-livraison sera effectué au fur et a medare
I'exécution des ordres, deux jours de bourse agili@gue négociation. Le membre de marché acheteur
agissant pour le compte de I'lnitiateur est Kefdbeuvreux. Les frais de négociation (a savoirleis f

de courtage et la TVA y afférente) resteront ealitgéit a la charge des actionnaires.

Le Retrait Obligatoire

En application de l'article 237-14 du réglement é&@h de I'AMF, si les titres non présentés par les
actionnaires minoritaires a I'Offre ne représenteas plus de 5% du capital ou des droits de vote,
I'Initiateur mettra en ceuvre, a l'issue de cellguri retrait obligatoire au méme prix net de toaist

En cas de retrait obligatoire, il est prévu quedetsons Richel Group qui n'auraient pas été priésmn

a I'Offre soient transférées a I'Initiateur, moyanh une indemnisation d’'un montant égal au prix de
I'Offre, soit 9,50 euros par action Richel Groupnformément aux dispositions des articles 237-14 et
suivants du Reglement général de 'AMF.

Un avis informant le public du Retrait Obligatoiszra publié par I'Initiateur dans un journal
d’'annonces légales du lieu du siege social de té&&oen application de I'article 237-17 du réglaeime
général de 'AMF.

Les actions Richel Group seront radiées du marchérnext géré par Euronext Paris a la date a
laguelle le Retrait Obligatoire sera effectif.
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1.3.4. Calendrier indicatif de I'Offre

6 janvier 2016

7 janvier 2016

19 janvier 2016

20 janvier 2016

21 janvier 2016

22 janvier 2016
4 février 2016
5 février 2016

Dans les plus brefs délais a
compter de la publication de
l'avis de résultat

Dépbt du projet d’'Offre et du progi note d’information auprés de
I'AMF

Dépbt du projet de note en réponse de Richel Grmmprenant le
rapport de I'expert indépendant aupres de 'AMF

Publication du communiqué de dépdpbjet de note d’information de
I'Initiateur

Publication du communiqué de dép6t du projet de rest réponse de
Richel Group

Mise a disposition du public et mise en ligne desjgts de note
d’'information et de note en réponse sur les sitgsrihet de I'AMF
(www.amf-france.org) et de Richel Group (www.riclfigl

Déclaration de conformité de I'@ffrar ’AMF emportant visa sur la
note d’information

Mise a disposition du public et enen ligne sur les sites Internet de
'AMF (www.amf-france.org) et de Richel Group (wwnichel.fr) de la
note d’information et de la note en réponse viggasI|'AMF et des
documents relatifs aux caractéristiques juridiguesmptables et
financieres de Richel Group et de I'Initiateur

Publication d’'un communiqué annothd¢a mise a disposition de la note
d’'information déclarée conforme par 'AMF et du dagent « Autres
informations » relatif aux caractéristiques notammeguridiques,
financiéres et comptables de I'Initiateurs

Publication d'un communiqué annoncant la mise patigion de la note
en réponse de la Société déclarée conforme parFA&kdu document «
Autres informations » relatif aux caractéristiquetamment juridiques,
financieres et comptables de la Société

Ouverture de I'Offre

Cléture de I'Offre

Publication par 'AMF de l'avis désultat de I'Offre
Publication par Euronext Paris de l'avis de résulta I'Offre et des
conditions de réglement-livraison

Mise en ceuvre du Retrait Obligatoire et radiaties dctions d’Euronext
Paris, le cas échéant (si les conditions réglerrestaont réunies)
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1.3.5.

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'Oéfrée droit local auquel ils sont soumis le leur
permet. En effet, la diffusion du présent documé@iffre, I'acceptation de I'Offre ainsi que la
livraison des actions peuvent faire I'objet d'uriglementation spécifique ou de restriction dans
certains pays. L'Offre ne s’adresse pas aux peesosaumises a de telles restrictions, ni directgmen
ni indirectement, et n'est pas susceptible de fbaiget 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 réeglementdiegples en matiére boursiére dans I'un de ces.pays
La Société décline toute responsabilité en casialaton par toute personne des restrictions qui lu
sont applicables.

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

La présente note d’information ne constitue pasextension de I'Offre aux Etats-Unis et I'Offre ate
pas faite, directement ou indirectement, aux Biatis, & des personnes se trouvant aux Etats-Usuis, p
les moyens des services postaux ou par tout mog@omhmunications ou instrument de commerce (y
compris, sans limitation, les transmissions pagcidpie, télex, téléphone et courrier électronigles
Etats-Unis ou par I'intermédiaire des services d’bourse de valeurs des Etats-Unis. En conséquence,
aucun exemplaire ou copie du présent documenticeineautre document relatif a celui-ci ou a I'Offre
ne pourra étre envoyé par courrier, ni communiquéliffusé par un intermédiaire ou toute autre
personne aux Etats-Unis de quelque maniére queitceAscun actionnaire de Richel Group ne pourra
apporter ses actions a I'Offre s'il n’est pas ersane de déclarer (i) qu’il n'a pas regu aux EtatésU
de copie de la présente note d’'information ou de¢ @anitre document relatif a I'Offre, et qu'il n'ap
envoyé de tels documents aux Etats-Unis, (ii) gud pas utilisé, directement ou indirectement, les
services postaux, les moyens de télécommunicatiensutres instruments de commerce ou les
services d’'une bourse de valeurs des Etats-Unielation avec I'Offre (iii) qu'il n'était pas suel
territoire des Etats-Unis lorsqu’il a accepté lesrtes de I'Offre ou, transmis son ordre d’apport de
titres et (iv) qu’il n’est ni agent ni mandatairgigsant pour un mandant autre qu’un mandant luitaya
communiqué ses instructions en dehors des Etats-Uers intermédiaires habilités ne pourront pas
accepter des ordres d’apport de titres qui n'aupastété effectués en conformité avec les dispasiti
ci-dessus.

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

14



1.4.

14.1.

14.1.1.

REGIME FISCAL DE L'OFFRE

L'attention des actionnaires est appelée sur {e e les informations contenues dans la présarige n
d'information ne constituent qu'un résumé du régfiseal applicable en vertu de la législation en
vigueur a ce jour, notamment dans le Code géné&wlrdpbts (ci- aprés €Gl »). Les regles 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 effectersm
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 soumlagaxe sur les transactions financieres viséarticle
235 ter ZD du CGI puisque la société Richel Groepfigure 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, auprés de leur conseil fistaituel, de la fiscalité applicable a leur cagipalier.

Régime de droit commun

Imp6t sur le revenu des personnes physiques

Conformément aux dispositions des articles 15061 guivants, 158-6 bis et 200 A-2 du CGl les plus-
values de cession d'actions Richel Group réalipgeses personnes physiques dans le cadre deel'Offr
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'admde de I'Offre ou des dix (10) années
précédentes, imputables en application des dispositle I'article 150-O D 11 du CGI.

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 sonfiteédd’'un abattement pour durée de détention
décomptée en principe, et sous réserve de certsituggions 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 date assion ou de la distribution ;
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- 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.

Pour I'application de cet abattement, la durée&terttion est, sauf cas particuliers, décomptéeta pa
de la date de souscription ou d’acquisition demast

Les personnes disposant de moins-values nettestablas ou réalisant une moins-value lors de la
cession des actions de la Société dans le cadi®ftte sont invitées a se rapprocher de leur cdiese
fiscal habituel pour étudier les conditions d's@lion de ces moins-values.

L'apport des actions de la Société a I'Offre estsptible d’avoir pour effet de mettre fin a unritvel
sursis ou report d’'imposition dont auraient pu lfi€rer les titulaires de ces actions dans le cadre
d’opérations antérieures.

Prélévements sociaux

Les plus-values de cession des actions Richel Gsomp également soumises, avant application de
I'abattement pour la durée de détention, aux pegt®nts sociaux a un taux global de 15,5% qui se
décompose comme suit :

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

- 0,5 % au titre de la contribution pour le remboursat 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 prélévement de solidarité.

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

Conformément aux dispositions de l'article 150-ADdu CGl, les moins-values éventuellement
subies lors de la cession des actions Richel Gdans 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.

Autres contributions

Enfin, I'article 223 sexies du CGI institue a laache des contribuables passibles de I'impét sur le
revenu une contribution exceptionnelle sur les fiaavenus applicable lorsque le revenu fiscal de
référence du contribuable, tel qu'il est défini particle 1417, IV du CGl, en ce inclus les plushves,
excede certaines limites.

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 supérieuE®@ 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 1 000 000 d'euros pour desrilcuables soumis a imposition
commune.

Le revenu fiscal de référence du foyer fiscal dbast fait mention ci-dessus, est défini conforneéin
aux dispositions du 1° du IV de l'article 1417 dGICsans qu'il soit fait application des regles de
guotient définies a l'article 163-0 A du CGI. Levemu fiscal de référence visé comprend notamment
les gains nets de cession de valeurs mobiliereisééapar les contribuables concernés, avant
application de I'abattement pour durée de détention
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1.4.1.2.

1.4.2.

1.4.2.1.

Actions Richel Group détenues au sein d'un Plamdifne en Actions (« PEA »)

Les actions Richel Group constituent des actifgiliiks au PEA. Sous certaines conditions, le PEA
ouvre droit :

- pendant la durée du PEA, a une exonération d'irspétle revenu et de prélévements
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 premiesaraent) 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 Richeligzdétenues 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 deitequniéme année ou, (ii) sous certaines conditiens,
cas de cl6ture du PEA aprés I'expiration de lawigige année lorsque la valeur liquidative du péan (

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 |'@ffsede la cession des actions Richel Group, égales
la différence entre le prix offert et le prix devient fiscal des actions Richel Group apportée®fire

ou transférées dans le cadre de la mise en ceu\Retdait Obligatoire, sont, en principe, inclusessl

le résultat de I'actionnaire soumis a I'impdt 8 $ociétés au taux de droit commun de 33,1/3 %
(article 219 du CGI) augmenté, le cas échéantaaemtribution sociale de 3,3% assise sur le montan
de I'impdt sur les sociétés, aprés application dlbattement qui ne peut excéder 763 000 euros par
période de douze (12) mois (article 235 ter ZC @l)C

Certaines personnes morales sont susceptibles|emosnditions prévues aux articles 219-1 b et 235
ter ZC du CGl, de bénéficier d’'une réduction duxtde I'impdt sur les sociétés a 15% dans la limite
de 38.120 euros de bénéfice imposable par périeddodze (12) mois et d’'une exonération de la
contribution sociale de 3,3%.

Les redevables de I'impdt sur les sociétés réaligachiffre d'affaires supérieur a 250 000 00Qie
sont assujettis a une contribution exceptionneflel@d,7 % de Iimpdt sur les sociétés da (déterminé
avant imputation des réductions et crédits d'impbides créances fiscales de toute nature) audége
exercices clos a compter du 31 décembre 2011 @i'pus 30 décembre 2016 (article 235 ter ZAA du
CGl).

Les moins-values réalisées lors de la cession diésna Richel Group dans le cadre de I'Offre
viendront, en principe, en déduction, des résultaosables a I'impot sur les sociétés de la peson
morale (sous réserve, dans certains cas, de degistde liens de dépendance entre le cédant et le
cessionnaire lorsque les titres revétent pourdieucéle caractére de titres de participation).
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1.4.2.2.

1.4.3.

1.4.4.

Il est en outre précisé que l'apport des actidi@ffie est susceptible d'avoir pour effet de neefin a
un éventuel sursis d'imposition dont auraient pnéfiéier les actionnaires personnes morales dans le
cadre d’'opérations antérieures a raison des adiopsrtées 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 exonérées d'impdt sur les gs;idbus réserve de la réintégration, dans leta¢sul
imposable a I'impo6t sur les sociétés, d’'une quad-de frais et charges égale a 12% du montant brut
des plus-values de cession des titres.

Constituent des titres de participation au sendagticle 219 I-a quinquies du CGl (a) les actions
revétant ce caractére sur le plan comptable, @adtions acquises en exécution d'une offre publiqu
d’'achat ou d'échange par I'entreprise qui en asttitrice, ainsi que (c) les titres ouvrant drait
régime fiscal des sociétés meres (tel que défiiaaticles 145 et 216 du CGl) si ces titres sostiits

en comptabilité au compte de titres de participatio & une subdivision spéciale d’'un autre compte d
bilan correspondant a leur qualification comptaBléexception des titres de sociétés a prépondéran
immobiliére.

Les personnes susceptibles d’étre concernées maitdds a se rapprocher de leur conseiller fiscal
habituel afin de s'assurer que les Actions qu'idiehnent constituent des titres de participation a
sens de l'article 219 I-a quinquies du CGl.

Les conditions d'utilisation et de report des memtues a long terme obéissent a des regles
spécifiques et les contribuables sont invités kapprocher de leur conseiller fiscal habituel.

Actionnaires personnes physiques ou morales non-identes fiscales de France

Sous réserve des dispositions des conventionddssasternationales éventuellement applicables, les
plus-values réalisées a I'occasion de la cessian Algtions par les personnes qui ne sont pas
fiscalement domiciliées en France au sens dedlarfi B du CGl, ou dont le siége social est sitms h

de France (sans que la propriété des Actions atitichable a une base fixe ou a un établissement
stable soumis a I'imp6t en France a l'actif dugsetaient inscrits les Actions), sont généralement
exonérées d'imp6t en France, sous réserve (i) em@roits dans les bénéfices sociaux de la Société
détenus, directement ou indirectement, par le dédarec son conjoint, leurs ascendants et leurs
descendants, n'aient, a aucun moment au cours idgsaonées qui précedent la cession, dépassé
ensemble 25 % de ces bénéfices (articles 244 ¢ 8 du CGI) et (ii) que le cédant ne soit pas
domicilié, établi ou constitué dans un Etat ouitigire non coopératif au sens de I'article 238-@IA
CGl. Dans ce dernier cas, quel que soit le pouagende droits détenus dans les bénéfices de la
Société, les plus-values sur les Actions sont idpssau taux forfaitaire de 75 %, sous réserve des
dispositions des conventions fiscales internatesmaiventuellement applicables. La liste des Etats o
territoires non coopératifs est publiée par améitéistériel et mise a jour annuellement.

Les personnes qui ne rempliraient pas les conditpmur bénéficier de I'exonération sont invitéeea
rapprocher de leur conseiller fiscal habituel.

Les porteurs d'Actions non-résidents fiscaux denEeasont toutefois invités a étudier leur situation
fiscale particuliere avec leur conseiller fiscabibtael afin notamment de prendre en considératon |
régime d’'imposition applicable dans leur pays didence fiscale.

Autres actionnaires

Les actionnaires de la Société participant a [®©&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 apii inscrit leurs titres a l'actif de leur bilan
commercial, devront s'informer du régime fiscapglajuant a leur cas particulier.
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1.4.5.

1.5

Droits d’enregistrement

En principe, aucun droit d’enregistrement n’estgiéote 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 agufetix et égal a 0,1%.

Lorsque les cessions s'opérent par acte passdrangdér, ces cessions sont soumises aux droits
d’enregistrement susvisés, sauf imputation, le édwant, 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, conformémeriégidition de cet Etat et dans le cadre d'une
formalité obligatoire d'enregistrement de chacuaees cessions. Ce crédit d'impét est imputable sur
les droits d’enregistrement francais afférent acuaha de ces cessions, dans la limite des droits
d’enregistrement francais.

MODALITES DE FINANCEMENT DE L'OFFRE ET FRAIS LIES A L'OFFRE

Le montant maximum de I'Offre est de 2 875 564,6fbs, correspondant a I'acquisition de 302 691
actions Richel Group au prix unitaire de 9,50 euddant précisé que la totalité des actions Richel
Group apportées a I'Offre ou transférées dans teecau 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 publicitéessimé a environ 0,2 million d’euros (hors taxes).

Le co(t total maximum de I'Offre et du Retrait Qjaltoire est ainsi estimé a 3,1 millions euros & se
financé au moyen de la trésorerie de I'Initiateur.
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2. ELEMENTS D'’APPRECIATION DU PRIX OFFERT

2.1

2.1.1.

2.1.2.

CONTEXTE ET SOURCES D'INFORMATION

Contexte

L'Offre Publiqgue d’Achat Simplifiée s’inscrit dane cadre de la réorganisation de la structure de
détention du capital de la société familiale. Uvestisseur financier (BNP Paribas Développement) a
ainsi pris une participation minoritaire dans launelle holding de contréle, Green Step, de Richel
Group. Elle est déposée aupres de I'Autorité descMes Financiers en application de I'article 233-1
du réglement général.

Le prix offert par I'lnitiateur dans le cadre dOPAS est égal a 9,50 euros par action Richel Gfleup
«Prix de I'Offre »), soit une prime de 27% sur le prix indirecteemtilise par la réorganisation de la
structure actionnariale (7,47 euros, sans prissoeipte du complément de prix).

Les éléments d’appréciation du Prix de I'Offre erégs ci-aprés ont été préparés par Sodica ECM
(groupe Crédit Agricole), agissant pour le comptelal Caisse Régionale du Crédit Agricole Alpes
Provence (groupe Crédit Agricole), banque préseacgatie I'Offre, elle-méme agissant pour le compte
de l'Initiateur.

Les éléments d’appréciation du Prix de I'Offre ét# obtenus a partir d’'une approche de valorisation
multicriteres de Richel Group. Les principales méis usuelles d’évaluation ont été envisagées. Ces
éléments d’appréciation du Prix de I'Offre ont étéblis en plein accord avec I'lInitiateur, notaminen
en ce qui concerne les différentes méthodes d'atiatuet les hypothéses retenues.

La sélection des méthodes retenues a été établenant compte des spécificités de Richel Group, de
sa taille et de son secteur d’'activité sur la liEseinformations transmises par la Société.

Il n'entrait dans la mission de Sodica ECM ni deifié ou de soumettre ces informations, qui sont
supposées exactes et complétes, a une vérificatid@pendante, ni de vérifier les actifs ou les ifmass
de Richel Group.

Sources d’information

Informations financiéres historiques et prévisidiase

- Rapports d'activité de Richel Group pour les exarsi2013/2014 et 2014/2015

- Comptes sociaux et consolides de Richel Group @a tles exercices 2013/2014 et
2014/2015

- Rapports généraux et spéciaux des commissairesangtes concernant Richel Group et
ses filiales au titre des exercices 2013/2014 24215

- Information Memorandum daté de mars 2015

- Le plan d'affaires actualisé établi par le managenes novembre 2015 concernant Richel
Group pour la période 2015/2016 a 2017/2018, letamirdes capex prévisionnels sur la
méme période ainsi que les axes de développematégtjues du groupe Richel

- Eléments sur les comptes semestriels au 30 seme2thb

Documentation relative a la réorganisation deriacstire de contréle de la Société

- Protocole de cession des actions Richel Group endia30 juillet 2015
- Protocole d'investissement en date du 30 juillet50
- Pacte d’actionnaires relatif a Green Step SAS (N@wc
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2.2.

2.2.1.

2.2.2.

2.3.

2.3.1.

2.3.2.

DONNEES DE REFERENCE RETENUES

Nombre d’actions

Le nombre d'actions retenu dans le cadre des trad&valuation s'éléve a 4 254 013 actions qui
correspond au nombre de titres en circulation adécémbre 2015 retraité du nombre d’actions auto-
détenues au nominatif (29 399) et pris en compis tatrésorerie.

Il est a noter que la Société a un programme dtactiactions propres en cours et détient 34 430
actions propres, dont 5 031 dans le cadre d'urrabde liquidité au 15 décembre 2015.

Par ailleurs, aucune option de souscription ouldad’actions n'a été consentie tant & des salariés
gu'a des mandataires sociaux.

Agrégats de référence

Les éléments financiers utilisés pour apprécietdesies de I'Offre sont basés sur les états fimaaci
consolidés et audités pour I'exercice clos le 3tsri2815 de Richel Group, les éléments semestriels a
30 septembre 2015 communiqués par la sociétéquessur le plan d’'affaires actualisé pour la périod
2015/2016 — 2017/2018 établi par le managemera &®¢tiété en novembre 2015.

METHODOLOGIE

Méthodes retenues

Dans le cadre de I'approche multicritéres, les wdtls suivantes ont été retenues :
- Transactions récentes ;
- Analyse des cours de bourse de Richel Group ;
- Actualisation des flux de trésorerie futurs disydes.

Méthodes écartées

Les méthodes suivantes, jugées peu pertinentes gquurecier le Prix de I'Offre, n‘ont pas été
retenues :

Actif net comptable / actif net réévalué

Cette approche consiste a calculer le montant degatix propres par action. Il s'agit donc de
I'estimation comptable patrimoniale de la valeunrd action. Ces méthodes sont traditionnellement
écartées deés lors qu'elles ne rendent pas comeplds-values latentes par rapport aux valeurs
comptables dans le cas de I'actif net comptabtieda capacité de la société a créer de la valdwse)
traduit davantage par son aptitude a générer deslél trésorerie. A titre indicatif, les capitawopres
consolidés part du groupe de Richel Group au 3k12@t5 s'élévent a 13,7 M€, soit 3,23 euros par
actiorl.A la date du présent document, les capitaux peopoesolidés part du groupe de Richel Group
au 30 septembre 2015 sont estimés & un montantmaaxile 15,6 M€, soit 3,67 euros par action

Méthode des transactions comparables

La méthode des multiples de transactions comparatuesiste a appliquer aux agrégats financiers de
la société les plus pertinents, les multiples @itést lors de transactions significatives récentes
intervenues dans le méme secteur d’activité. Ldinmrce de la méthode est liée notamment a la
nécessité de disposer d’informations fiables quant données chiffrées des transactions retenues.
Nous n'avons pas pu identifier d’acquisitions ossiens avec des informations publiques pertinentes
sur les données financiéres de la transaction. Beoiss donc écarté cette méthode.

" sur la base d'un capital social de 4 283 412 astietraité des 34 299 actions auto-détenues awaBd 2015.
8 Estimation non auditée, devant encore faire I'objene validation définitive ; sur la base d’urpital social de 4 283 412 actions retraité des
34 480 actions auto-détenues a la date du présentreent
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2.4.

24.1.

Méthode des comparables boursiers

Cette approche consiste a déterminer la valeuadmtiété en appliquant a ses agrégats financiers,
jugés les plus pertinents, des multiples d'évatumtbbservés sur un échantillon de sociétés cotées
comparables en termes d’activité, de profil dessance, de rentabilité et de structure financicae.
méthode n’'a pu étre retenue en I'absence de sanétparable a Richel Group.

Actualisation des flux de dividendes futurs

Cette méthode consiste a estimer la valeur dessfprmpres d’une société en actualisant les flux de
dividendes futurs pergus par les actionnaires eGaiproche n’est pas pertinente dans la mesurkeou e
est liée au niveau de taux de distribution qui dépde la stratégie financiere fixée par la directie

la société et peut étre ainsi décorrélée de lactt#paropre de la société a engendrer des flux de
trésorerie pour I'actionnaire.

Référence au suivi de la Société par des analgistescherche
La Société n’étant suivie par aucun bureau d’atedysette méthode n’a pas pu étre mise en ceuvre.

METHODES RETENUES

Transactions récentes

Informations sur la transaction sur le capital @us2ptembre 2015

Cette méthode de valorisation consiste a examimevaleur de la société extériorisée lors de la
réalisation de transactions récentes ayant eu padansignificatif sur son capital.

Un accord a été finalisé le 22 septembre 2015 @im la société Green Développement transfere la
totalité de sa participation dans Richel Groupt 3880 721 actions représentant 92.93% du cagiital
92,64% des droits de vote, a la société Green 8tapselle holding de contréle de Richel Group. A
l'issue de cet apport, Green Développement dé6iBri% du capital de Green Step et conserve donc le
contréle de Richel Group. De maniére concomitalimedstisseur financier a pris une participation
dans le capital de Green Step a hauteur de 34,5%.

La mise en ceuvre de ce transfert comprend 2 volets

- Un apport de Green Développement a Green Stepeati€reux de 1 499 500 actions, ledit
apport étant rémunéré par des actions émises pgagniéficiaire de I'apport (Green Step)
dans le cadre d'une augmentation de capital réseérV@apporteur (Green Développement) ;

- Une cession du solde d’'actions détenues par Grésel@ppement, soit 2 481 221 actions,
a Green Step.

Le prix extériorisé représente une référence récgettinente a considérer dans le cadre de I'Gfire
les actions. Il a notamment été obtenu suite a negegssus d’enchére de plusieurs mois au cours
desquels BNP Paribas Développement ainsi que dafidnds d'investissement ont été contactés par
les conseils de la société. Ce processus a notanpeenis de recueillir plusieurs marques d’intérét.

Les actionnaires majoritaires de la société ontsiclgmé que l'offre émise par BNP Paribas
Développement était la plus attractive, notammemtrppport a une offre équivalente mais émise par
un fonds souhaitant étre majoritaire au capital.

Il est & noter que le prix de transaction ne pé&et @nsidéré comme intégrant une prime de contrdle
le prix de participation du fonds d’investissemséiliectionné étant minoritaire au sein d’une holdiag
controle.

Prise en compte de la partie variable du prix dedaction

L'opération sur le capital décrite ci-dessus a étélisée a partir d'une valorisation intégrant 2
composantes pour le paiement du prix de transaction

- Une partie fixe de 7,47 euros par action transférée
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- Une partie variable et conditionnelle susceptitdestexprimer soit par un complément de
prix, soit par une réduction de prix.

Le calcul du complément de prix ou de la réductienprix sera fonction du montant de la trésorerie
nette révisée ou de la dette nette révisée, ure I'féceptation par Richel Group des termes du
redressement Ursaff qui lui sera notifié suite prizcédure de contrdle en cours.

Cette partie variable reprendra le solde de latetie nette estimé sur la base des comptes alaBd m
2015 (3,4 M€) auquel sera déduit :

- Le montant du redressement Ursaff notifié et adcepet de la déduction d'IS
correspondante, ledit montant étant augmenté de lesi frais (y compris de conseils),
amendes et pénalités et autres charges y afférégement net de la déduction d’IS
correspondante ;

- Le montant de I'ensemble des frais d’acquisitioppsurtés par Green Step qui excéderait
1 100 000 euros.

Estimation du montant de redressement Ursaff fédtinformation judiciaire en cours

La notification de I'Ursaff n'ayant pas encore @ul il nous est nécessaire de faire une estimation
le montant du redressement qui pourrait étre @odifin qu'il soit pris en compte pour la détermioat
du prix de transaction proposé lors de la présefifite publique.

Afin de mesurer I'impact financier que pourraiembia les conclusions de I'information judiciaire en
cours sur des dysfonctionnements dans les moddlitégrvention de sociétés tierces opérant sur des
travaux de montage de serres (sous-traitance),awarss pris en compte :
- Le fait que Richel a déja pris des mesures imptetaafin de maitriser ce risque
o Cloisonnement des activitts commerciales (inteiaictdes commerciaux
d’intervenir dans les relations entre les cliettieers prestataires) ;
0 Systématisation des offres commerciales clés em paur les ventes de serres
supérieures & 2 000°m
o Création d'une division travaux autonome et regnget de professionnels du
batiment rompus a la gestion de la sous-traitacmestitution de la filiale Richel
Projets.
- Des conclusions de procédure plus grave ayant §é&less amendes de I'ordre de quelques
dizaines de milliers d’euros

Etant donné les éléments ci-dessus, nous avonméesfile le colt final résultant du redressement
Ursaff ne dépasserait pas 5% du montant de trésarette servant de base a la partie variable de la
transaction et avons donc intégré un complémemristede 95% du montant de trésorerie indiqué ci-
avant, soit 3,2 M€, au prix de transaction de efée définitif pour le transfert des 92,9% du cge
Richel Group, qui s’établit ainsi a 8,22 € / actRichel Group.

Détermination du prix retraité de la transactionlswapital du 22 septembre 2015

Le prix d’'offre de 9,50 € par action Richel Grouyiéziorise une prime de 27% par rapport a la valeur
de base retenue (avant prise en compte du complétagmix) pour la réorganisation de la structuze d
détention du capital de la société familiale loedaltransaction réalisée le 22 septembre 2015.

En tenant compte de notre hypothése de prise epteotie la partie variable du prix de transaction,
aboutissant & un prix de transaction de 8,22 €apton Richel Group, le prix d'offre de 9,50 € par
action extériorise une prime de 15%.

A notre connaissance, et a celle du managemeniathelRGroup, il n'y a pas eu d'autres transactions
significatives sur le capital de Richel Group aursades 3 derniéres années.
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2.4.2.

Cours de bourse

Cette méthode consiste a comparer le Prix de EOdfux cours moyens pondérés de I'action Richel
Group sur différents horizons de temps.

Les actions Richel Group sont admises aux négoamtsur le marché Alternext d’Euronext a Paris

sous le code ISIN FRO000078875.

Il est néanmoins a noter que certains facteurs aharfaible liquidité (3% du capital échangé defuis
an), le flottant réduit (6,3% du capital) de la Bt& et le fait que la Société ne soit suivie parua
analyste financier limitent la pertinence de ceitghode de valorisation.

Evolution du cours de bourse de Richel Group depui8 ans

30 juillet 2015 -

Annonce du projet de
réorganisation de la structure
de contréle familial de Richel
Group

11 juin 2015 -
Annonce des résultats de
I'exercice 2014/2015

10 Cours en€ Volumes 50 000
9
9 juillet 2013 - 8 40000
Annonce des résultats de PP T 1
l'exercice 2012/2013 7 |
6 h}hw hl‘ I — 30 000
5 ",\H"-_I-\J
™. l,.f v ~—
s L . Y ™ 20000
=
1= mars 2013 - 3 - = \
Annonce de la cessionde |~
la participation dans 10 000
Divatec
1 I ‘
0 MMLMM‘JM | o
nov.-12 mai-13 nov.-13 mai-14 nov.-14 mai-15 nov.-15

Le Prix de I'Offre proposé de 9,50 euros par actiériorise des primes par rapport aux cours
moyens pondérés par les volumes qui sont represes ld tableau ci-aprés :

Cours de I'action

Prime / décote induite

Volumes moyens

- o . .
Périodes Richel Group (€) par le prix de I'Offre % du capital échange quotidiens (en actions)

Cours de cléture au 16 décembre 2015 7,41 28,2%

Au 16 décembre 2015
Moyenne 3 mois 7,36 29,1% 0,5% 335
Moyenne 6 mois 6,88 38,1% 1,7% 539
Moyenne 12 mois 6,29 51,1% 2,8% 471

Cours le plus élevé sur 1 an (13 octobre 2015) 7,46 7,392

Cours le plus bas sur 1 an (21 mai 2015) 5,10 86,3%

Cours de cloture au 30 juillet 2015* 6,11 55,5%

Au 30 juillet 2015*
Moyenne 3 mois 5,79 64,1% 0,9% 609
Moyenne 6 mois 5,70 66,7% 1,3% 434
Moyenne 12 mois 5,37 76,9% 3,0% 500

Cours le plus élevé sur 1 an (27 juillet 2015) 6,18 3.7%

Cours le plus bas sur 1 an (24 novembre 2014) 4,58 07,4%

* Dernier jour de négociation avant 'annoncesdcaractéristiques du projet d'Offre

Source : Six Financial Information

La moyenne du cours des 60 derniers jours de neftimei(cotation effective) en date du 30 juillet

2015 s’éleve a 5,79 € par action.

La méthode de valorisation par le cours de bowagerdssortir une valorisation de Richel Group de

6,29 €/ action a 7,41 €/ action.
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2.4.3.

Le Prix de I'Offre fait ressortir des primes indasitde respectivement :
- 28,2% par rapport au cours de cléture du 16 dboe2015 ;

- 29,1% par rapport a la moyenne 3 mois ;

- 38,1% par rapport a la moyenne 6 mois ;

- et 51,1% par rapport a la moyenne 12 mois.

Flux de trésorerie futurs disponibles

Méthodologie

Cette méthode consiste a déterminer la valeums#gue d’'une société, par la valeur de son actif
économique, en actualisant les flux de trésoreigpathibles prévisionnels générés par cet actif. Ces
flux destinés aux investisseurs sont actualiséa #aux intégrant les risques et la valeur de I'atge
dans le temps.

Les flux de trésorerie disponibles sont basés supldn d’'affaires établi par le management de la
Société, qui couvre la période 2015/2016 - 20178200e plan d'affaires a fait I'objet d’'une
extrapolation de 5 ans par Sodica ECM pour la pér2018/2019 — 2022/2023.

Le taux d'actualisation utilisé est le colt moyemgéré du capital de la société (fonds propres et
externes). En ce qui concerne I'offre publique @bérge, il est égal au colt des fonds propres, la
société étant en situation de trésorerie positive.

Le calcul de la valeur résiduelle repose sur latabgation du cash-flow libre durable au co(t du
capital. Il table sur une hypothése de continuig I'dxploitation & terme et tient compte d'une
croissance a l'infini en phase avec la croissattemdue a long terme.

La valeur des capitaux propres attribuable auoantires est obtenue en déduisant de la valevetde ¢
actif économique I'endettement financier net desdeiété et la part attribuable aux actionnaires
minoritaires (nulle dans le cas présent).

Hypothéses de construction du plan d’affaires

Les principales hypothéses du plan d’affaires Emsuivantes :

- Les anticipations de chiffre d’'affaires du planftiaes prévoient une croissance de +10,6%
en 2015/2016 puis une augmentation annuelle de%5%8B 2016/2017 et +8,7% en
2017/2018. Le taux de croissance a l'infini s'élévi&% ;

- Le plan d’affaires retient comme hypothése une mmadlon de la marge d’Ebitda de 6,1%
du chiffre d'affaires en 2015/2016 a 6,9% en 20QI8& Cette évolution s’explique
notamment par l'accroissement des revenus généardsss3 années du plan d’'affaires, qui
améliore « mécaniquement » la rentabilité de Ric¢hadup, une fois les charges « fixes »
absorbées. L'extrapolation inteégre des taux de endaggsés au méme niveau que ceux
retenus par la Société en 2017/2018, soit 6,9%aged’'Ebitda et 5,2% en marge d’Ebit.

- La variation de BFR de I'exercice en cours devétie de I'ordre d'1 M€. Cela s'explique
par I'accroissement des créances clients et unidiion des dettes fournisseurs. L'impact
a principalement porté sur la vente de projetsevelés en main avec paiement au fur et a
mesure de l'installation et provient également'@edlution du mix produits (croissance des
ventes venlo). Aucune évolution notable du ratidRBFA n’est anticipée par la suite dans le
plan d'affaires (environ 0,2 M€). Par hypothése,viiation du BFR a été considérée
comme nulle dans I'extrapolation du plan d’affaires

- Le management a estimé qu'il sera nécessaire poheRGroup de réaliser annuellement
environ 1 M€ d’investissement sur les 2 premiéregas du plan d’affaires, puis 0,7 M€ en
2017/2018. Par la suite, nous avons pris pour Ingset un montant des investissements
diminuant progressivement de 1,5 a 1 M€, équivadelat charge d’amortissement annuelle
a terme.
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Hypothéses d’actualisation des flux de trésoratisgonibles

L'actualisation des flux de trésorerie est faiteadmpter du 30 septembre 2015, date de la derniére
situation de la dette financiére nette connue.

Les flux de trésorerie sont actualisés au Colt Mdyendéré du Capital (CMPC). Le CMPC ressort
pour Richel Group a 12,58%. Il prend en comptedétaes fonds propres et celui de la dette en
fonction de la structure financiére de la Société.

Le CMPC a été déterminé sur la base des hypotsésemtes (au 17 décembre 2015) :

- Un taux sans risque de 0,98 % correspondant atemegrtt d’'une OAT 10 ans au 15
décembre 2015 (source : www.banque-france.fr) ;

- Une prime de risque du marché actions France de %y8source Associés en France,
moyenne a fin octobre 2015) ;

- Un béta désendetté de 1,16 correspondant au bétarise du secteur « Construction
Supplies » (source : Damodaran ; www.stern.nyu-eatidmodar/pc/datasets/betas.xIs) ;

- Une prime de risque spécifique de 3,65%, intéglaptrise en compte de plusieurs risques
adaptés a Richel Group :

o taille de I'entreprise (small caps) ;

0 spécificités de l'activité

= Possibilité de décalage de chiffre d'affaires pdes grands projets
internationaux clés en main, qui peuvent s'étesdreplus de 2 ans de la
conception a l'installation ;

= Evolution de l'activité pouvant étre fortement inopge par la situation
géopolitique (exemple zone CEI) obligeant a se ntepsur des marchés
trés concurrentiels ou les marges sont plus failelesmple : Mexique) ;

= Historique de rentabilité non linéaire : avant derexercice (2013/2014)
en perte de plus d'1 M€.

La prime de risque spécifique déterminée en foncties critéres énoncés ci-avant ressort
ainsi a un niveau proche de la prime de taillenesti par Duff & Phelps a 3,74% (source
« Valuation Handbook », 2015) pour les sociétést dancapitalisation boursiere est
inférieure a environ 300 M$ ;

- Le co(t des fonds propres ressort a 12,58% ;

- Une structure financiere avec un poids des fondgprps de 100%, la société étant en
situation de trésorerie nette positive.

La valeur terminale a été calculée a partir d'wx ftle trésorerie normatif, calculé a partir du flux
2022/2023, auquel est appliqué un taux de croigsafiinfini de 1%, estimation de la croissanceés t
long terme. Cette valeur terminale représente 48%a daleur d’entreprise.

Les éléments d’'ajustement retenus pour le passade daleur d’entreprise a la valeur des capitaux
propres consolidés sont basés sur les comptes sep8mbre 2015 indiqués par Richel Group :

(+) Trésorerie au bilan d’'un montant de 8,5 M€ :
(-) Dettes financiéres de 4,8 M€ ;
(-) Provisions et litiges nets de fiscalité po8 BDI€ ;

(-) Engagements de retraite nets de fiscalité poLIME ;
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2.5.

(-) Prise en compte de I'impact Ursaff pour 0,17 M€
(-) Retraitement des actions auto-détenues pouvig,2
(+) Participation de 15% dans ASRI pour 0,5 M€ ;
(+) Reports fiscaux déficitaires pour 0,2 M€.
Il a été pris en compte un taux de fiscalité d&3% pour les retraitements mentionnés ci-dessus.

En se basant sur la valeur (cas central) résultaia méthode de I'actualisation des flux de tréser
disponibles (9,49 € par action), le prix de I'Offneluit une prime de 0,1%.

Les tableaux ci-dessous illustrent la sensibiléélal valeur par action pour un CMPC compris entre
12,08% et 13,08% et un taux de croissance a liiesbmpris entre 0,5% et 1,5% :

Colt Moyen Pondéré du Capital (%)

3

g 12,08%  12,58%  13,08%
% 0,50% 9,68 9,29 8,94
X 1,00% 9,90 9,49 9,12
= 150% | 1014 9,71 9,31

SYNTHESE DES ELEMENTS D’APPRECIATION DU PRIX DE L'O FFRE

Le tableauci-aprés présente les valeurs issues des differanéthodes retenues et les niveaux de
prime / décote induits par rapport au Prix d’'Offre

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

prix de I'Offre
Méthodes retenues
Transactions récentes 7,47 27,2%
Cours de bourse
Au 16 décembre 2015 7,41 28,2%
Moyenne 3 mois 7,36 29,1%
Moyenne 6 mois 6,88 38,1%
Moyenne 12 mois 6,29 51,1%
Cours le plus élevé sur 1 an (13 octobre 2015) 7,46 27,3%
Cours le plus bas sur 1 an (21 mai 2015) 5,10 ,3986
Flux de trésorerie futurs disponibles 9,49 0,1%

Source : Six Financial Information
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3. EXPERTISE INDEPENDANTE

Le cabinet Farthouat Finance, représenté par MmeeMange Farthouat, a été désigné en qualité
d’'expert indépendant par Richel Group la semainel@uoctobre 2015 (ratifié par le Conseil
d’administration du 16 novembre 2015).

Conformément aux dispositions de I'article 261-1rédglement général de I’AMF, il a notamment été
appelé a se prononcer sur I'équité du prix de F®tfes actions.

Son rapport est reproduit dans la note en répotser@sente note d'information.
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4. PERSONNES ASSUMANT LA RESPONSABILITE DE LA NOTE D'l NFORMATION

Pour I'Initiateur

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

Christian Richel
Représentant de Green Développement, Présidenteds Gtep

Pour I'établissement présentateur de I'Offre

« Conformément a l'article 231-18 du réglement g&nde I'AMF, la CAISSE REGIONALE DE
CREDIT AGRICOLE MUTUEL ALPES PROVENCE, établiss¢rpefsentateur de I'Offre, atteste
gu'a sa connaissance, la présentation de I'OffreletRetrait Obligatoire, qu'elle a examinée sur la
base des informations communiquées par I'Initiatairles éléments d'appréciation du prix proposé,
sont conformes a la réalité et ne comportent pamifsion de nature a en altérer la portée.»

La CAISSE REGIONALE DE CREDIT AGRICOLE MUTUEL ALPEPROVENCE
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