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ANXIF

En application de I'article L. 621-8 du Code monétaire et financier et de I'article 231-26 de son Reglement général,
I’Autorité des marchés financiers (I’ « AMF ») a apposé le visa n° 16-151 en date du 26 avril 2016 sur la présente note en
réponse. Cette note en réponse a été établie par la Société Fonciére de Paris SIIC et engage la responsabilité de ses
signataires.

Le visa, conformément aux dispositions de I'article L. 621-8-1 | du Code monétaire et financier, a été attribué aprés que
I’AMF a vérifié « si le document est complet et compréhensible et si les informations qu’il contient sont cohérentes ». Il
n’'implique ni approbation de I'opportunité de I'opération, ni authentification des éléments comptables et financiers
présentés.

AVIS IMPORTANT

En application des dispositions des articles 231-19 et 261-1 et suivants du Réglement Général de I'AMF, le rapport du
cabinet BDO, agissant en qualité d'expert indépendant, est inclus dans la présente note en réponse.

La présente note en réponse établie par Fonciere de Paris SIIC est disponible sur le site Internet de Fonciére de Paris SIIC
(http://www.fonciere-de-paris.fr) ainsi que sur celui de 'AMF (www.amf-france.org). Des exemplaires de la note en réponse
sont également disponibles sans frais sur simple demande aupres de :

Fonciére de Paris
43, rue Saint Dominique
75007 Paris

Conformément a l'article 231-28 du Reéglement Général de I'AMF, les informations relatives aux caractéristiques,
notamment juridiques, financiéres et comptables de Fonciére de Paris SIIC seront déposées aupres de '’AMF et mises a
disposition du public au plus tard la veille du jour de I'ouverture de I'offre. Un communiqué sera diffusé pour informer le
public des modalités de mise a disposition de ces informations.



http://www.fonciere-de-paris.fr/
http://www.amf-france.org/
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1. RAPPEL DES PRINCIPAUX TERMES ET CONDITIONS DE L'OFFRE

1.1. Présentation de I'Offre

En application du Titre 1ll du Livre Il et plus particulierement des articles 232-1 et suivants du
Réglement général de 'AMF, la société Eurosic, société anonyme a conseil d’administration au capital
de 474.444.576 euros, dont le siége social est situé 28, rue Dumont d'Urville - 75116 PARIS,
immatriculée au Registre du Commerce et des Sociétés de Paris sous le numéro 307 178 871, et dont
les actions sont admises aux négociations sur le marché Euronext Paris sous le
code ISIN FR0000038200 (I' « Initiateur » ou « Eurosic »), propose de maniere irrévocable aux
actionnaires et aux porteurs d’obligations subordonnées remboursables en actions Fonciére de
Paris, société anonyme a directoire et conseil de surveillance au capital de 154.426.125 euros,
dont le sieége social est situé 43 rue Saint-Dominique — 75007 Paris, immatriculée au Registre du
Commerce et des Sociétés de Paris sous le numéro 331 250 472 (« Fonciére de Paris » ou la
« Société »), d’acquérir et/ou d’échanger dans les conditions décrites ci-aprés (I’ « Offre ») et
dans la note d’information déposée par I'Initiateur le 26 avril 2016 (la « Note d’information ») :

= |a totalité des actions Fonciére de Paris, admises aux négociations sur le marché Euronext
Paris sous le code ISIN FR0000034431 (les « Actions FDP »), non détenues par I'lnitiateur a
la date de dép6t de son Offre, a savoir :

- les Actions FDP qui sont d’ores et déja émises, soit un nombre total de 10.157.189 Actions
FDP au 10 mars 2016 (hors Actions FDP auto-détenues et Actions FDP d’autocontréle), en
ce compris les 28.472 Actions Gratuites Acquises (tel que ce terme est défini ci-apreés au
paragraphe 1.3. de la présente note en réponse) ; et

- les Actions FDP qui seraient susceptibles d’étre émises avant la cléture de I'Offre ou de
I'Offre Réouverte (tel que ce terme est défini au paragraphe 2.6 de la Note d’information),
a raison de remboursement en actions Fonciére de Paris des obligations subordonnées
remboursables en actions Fonciere de Paris (soit un nombre maximal de 852.817 Actions
FDP au 6 avril 2016) ;

= |a totalité des obligations subordonnées remboursables en actions par Fonciére de Paris en
circulation (les « OSRA FDP ») non directement détenues par l'lnitiateur a la date de
I'ouverture de I'Offre, soit a la date de la Note d’information, un nombre total de 663.302 OSRA
FDP ;

les Actions FDP et les OSRA FDP étant ci-aprés désignées ensemble les « Titres FDP ».

La situation des porteurs dORSA FDP et des bénéficiaires d’Actions Gratuites est décrite plus en
détail aux paragraphes 1.2 et 1.3 de la présente note en réponse.

Eurosic a conclu le Contrat Allianz et le Contrat Generali (tels que ces termes sont définis ci-apres
au paragraphe 2. de la présente note en réponse) lui permettant d’acquérir, préalablement a
I'ouverture de I'Offre, sous condition de I'obtention de I'autorisation du projet de rapprochement par
I’Autorité de la concurrence, un nombre total de 2.743.052 Actions représentant 26,64% du capital
de Fonciére de Paris et 115.058 OSRA FDP. En conséquence, ces acquisitions devant intervenir
préalablement a I'ouverture de I'Offre, lesdits titres ne seront pas a cette date visés par celle-ci.

L’Offre ne vise pas (i) les 109.310 Actions FDP auto-détenues par Fonciére de Paris ainsi que les
28.576 Actions FDP détenues par Hbteliére de la Villette (filiale de Fonciere de Paris) et (ii) les
Actions Gratuites Non Acquises (tel que ce terme est défini ci-aprés au paragraphe 1.3. de la
présente note en réponse) en période d’acquisition a la date de cléture de I'Offre ou de I'Offre



Réouverte sous réserve des cas de levée des indisponibilités prévues par les dispositions légales
ou réglementaires applicables (cause d’invalidité ou de déces du bénéficiaire).

Il est précisé que les Actions Gratuites (tel que ce terme est défini ci-aprés au paragraphe 1.3. de
la présente note en réponse) acquises par leurs bénéficiaires résidents fiscaux francais mais
soumises a une période de conservation pourront étre apportées a I'Offre dans les conditions
indiquées au paragraphe 2.9 de la Note d’information, la période de conservation, pour sa durée
restant a courir, étant alors, le cas échéant, reportée sur les Actions Eurosic recues en échange,
conformément a I'article L. 225-197-1 Ill du Code de commerce.

Les attributaires d’Actions Gratuites Non Acquises ainsi que les titulaires d’Actions Gratuites
Acquises qui n’apporteraient pas leurs Titres a I'Offre bénéficieront d’'un mécanisme de liquidité
(décrit au paragraphe 2.7 de la Note d’information).

La situation des porteurs d'OSRA FDP et des titulaires d’Actions Gratuites est décrite
respectivement aux paragraphes 1.2 et 1.3 de la présente note en réponse.

L’Offre est composée :

= d’une offre publique alternative visant les Actions FDP, composée :

- d’une offre publique d’achat aux termes de laquelle les actionnaires de Fonciére de Paris
pourront céder leurs Actions FDP au prix de 136 euros par Action FDP (coupon 2015
détaché) (sous réserve des ajustements décrits ci-aprés) (la « Branche Numéraire ») ;

- d’'une offre publique d’échange aux termes de laquelle les actionnaires de Fonciére de
Paris pourront échanger 7 Actions FDP (coupon 2015 détaché) contre 24 Actions Eurosic
(coupon 2015 détaché) a émettre (sous réserve des ajustements décrits ci-aprés) (la
« Branche Actions ») ; et

- d’'une offre publique d’échange aux termes de laquelle les actionnaires de Fonciére de
Paris pourront échanger 7 Actions FDP (coupon 2015 détaché) contre 24 obligations
subordonnées remboursables en actions a émettre par Eurosic (les « OSRA Eurosic »)
(sous réserve des ajustements décrits ci-aprés) (la « Branche OSRA »).

Les actionnaires de Fonciére de Paris peuvent apporter leurs Actions FDP soit a la
Branche Actions, soit a la Branche Numéraire, soit a la Branche OSRA, soit en combinant
la Branche Actions, la Branche Numéraire et/ou la Branche OSRA.

= d’une offre publique alternative visant les OSRA FDP composée :

- d'une offre publique mixte aux termes de laquelle les porteurs dOSRA FDP pourront
échanger 49 OSRA FDP contre 216 OSRA Eurosic et une somme en numéraire de 684,11
euros (I’ « OPM OSRA ») ;

- une offre publique d’acquisition aux termes de laquelle les porteurs dOSRA FDP pourront
céder leurs OSRA FDP au prix de 188,82 euros par OSRA FDP (I' «k OPA OSRA »).

Les porteurs d’OSRA FDP peuvent apporter leurs OSRA FDP soit a 'TOPM OSRA, soit a
'OPA OSRA, soit en combinant 'OPM OSRA et 'OPA OSRA.

Les parités et rémunérations offertes par I'Initiateur prennent pour hypothéses (i) la distribution en
cours d’'Offre d’'un dividende ordinaire et exceptionnel total de 9 euros par Action FDP (le
« Dividende FDP 2015 ») telle que proposée au vote de I'assemblée générale annuelle des



actionnaires de Fonciére de Paris devant se tenir le 12 avril 2016, et (ii) la distribution en cours
d’Offre d’'une somme de 2,20 euros par action Eurosic (la « Distribution Eurosic 2015 ») telle que
proposée au vote de I'assemblée générale annuelle des actionnaires d’Eurosic devant se tenir le
14 avril 2016.

Principales caractéristiques des OSRA Eurosic qui seront émises par Eurosic :

= Le nombre exact dOSRA Eurosic a émettre dépendra du nombre d’Actions FDP et d’'OSRA
FDP respectivement apportées a la Branche OSRA et I'OPM OSRA et sera arrété
postérieurement a la publication par TAMF de l'avis de résultat définitif de I'Offre et, le cas
échéant, de I'avis de résultat de I'Offre Réouverte ;

= |l est prévu que les OSRA Eurosic soient inscrites en compte-titres au plus tard la veille du jour
du reglement-livraison de I'Offre et, le cas échéant, la veille du jour du réglement-livraison de
I’'Offre Réouverte.

= Valeur nominale : 36,65 euros’

= Date d’Echéance : au jour du septiéme anniversaire de la Date d’Emission, soit, a titre indicatif,
le 4 juillet 2023

= Durée de 'emprunt : 7 ans

= Droit attachés :

o les OSRA Eurosic donnent droit & une rémunération en numéraire entre la Date
d’Emission et la Date d’Echéance (tels que ces termes sont définis dans la Note
d’information) sur la base d’un intérét annuel de 5,5% conformément aux stipulations
du paragraphe 4.1.7. « Rémunération — Intérét » de la Note d’information ;

o les OSRA Eurosic seront remboursées, au choix d’Eurosic, en actions nouvelles
Eurosic ou en numéraire a la Date d’échéance ou a la date de remboursement anticipé
conformément aux stipulations du paragraphe 4.1.8 « Date d’Echéance et modalités
d’amortissement des OSRA Eurosic » de la Note d’information.

= Amortissement normal et anticipé et exigibilité anticipée (cf. paragraphe 4.1.8. « Date
d’Echéance et modalités d’amortissement des OSRA Eurosic » de la Note d’information).

Les éventuels ajustements des termes de I'Offre sont décrits dans la Note d’information.

BNP Paribas et Crédit Agricole Corporate and Investment Bank, en tant qu’établissements
présentateurs de I'Offre, garantissent, conformément aux dispositions de larticle 231-13 du
Réglement général de 'AMF, la teneur et le caractére irrévocable des engagements pris par
I'Initiateur dans le cadre de I'Offre.

L’Offre est soumise aux conditions suspensives décrites au paragraphe 1.4. de la présente note en
réponse.

L'Offre sera réalisée selon la procédure normale conformément aux articles 232-1 et suivants du
Réglement général de I'AMF. La procédure d'apport a I'Offre est décrite au paragraphe 2.9. de la
Note d'information.

! ANR par action triple net EPRA au 31 décembre 2015 ex-dividende



Le calendrier indicatif de I'Offre est présenté au paragraphe 2.10 de la Note d'information.

1.2. Situation des porteurs d’OSRA FDP

Le 22 décembre 2010, la société Fonciere Paris France (absorbée en 2013 par la Société) avait émis
909.088 obligations subordonnées remboursables en actions au pair, au prix unitaire de 110 euros. A
la suite de I'absorption de Fonciere Paris France par la Société, ces obligations subordonnées
remboursables en actions ont été reprises par Fonciére de Paris. Les modalités des OSRA FDP
figurent dans la Note d’Opération FDP, faisant partie du prospectus visé par I'’AMF sous le n°10-445 le
17 décembre 2010 établi lors de I'émission des OSRA FDP (tel que modifié par le Document E
enregistré auprés de 'AMF le 23 octobre 2013 sous le numéro E 13-0047). Les OSRA FDP, d'une
valeur nominale de 110 euros, portent intérét au plus élevé des montants suivants :

- 2,00% de sa valeur nominale ; ou

- le montant du "Dividende Pro Forma" par action, arrété par le conseil d’administration
au titre de I'exercice clos, ou, 'assemblée générale des actionnaires, s’il est modifié
par I'assemblée générale des actionnaires de la Société, multiplié par la parité de
remboursement des OSRA FDP. Le "Dividende Pro Forma" est défini comme étant
égal a la quotité distribuable par action, arrétée par le conseil d’administration au titre
de I'exercice clos, déterminée en fonction du résultat distribuable au titre de I'exercice
clos ou le cas échéant, du report & nouveau existant.

= Les OSRA FDP donneront également droit, le cas échéant, a des intéréts complémentaires dans
les conditions figurant & la section 4.2.2.2 « Intéréts Complémentaires » de la Note d’Opération
FDP.

Les OSRA FDP sont remboursables sur la base de 9 Actions FDP pour 7 OSRA FDP détenues,
conformément aux termes du traité de fusion conclu le 12 septembre 2013 entre Fonciere Paris France
et la Société.

Le remboursement d'une OSRA FDP en Actions FDP donne également droit, en sus de la livraison
d’Actions FDP, a la remise de 2,39 euros par OSRA FDP, au titre de la distribution de 2,39 euros par
action prélevée sur le poste « primes d’émission » décidée par 'assemblée générale des actionnaires
de la Société, réunie le 23 mars 2011 et intervenue le 27 avril 2011. Fonciére Paris France a constitué
une provision sur un compte de réserve indisponible a cet effet, reprise aujourd’hui dans les comptes
de la Société. Les OSRA FDP sont remboursables en Actions FDP au gré de leurs titulaires a chaque
date anniversaire de la date d’émission soit le 22 décembre de chaque année jusqu’a la date
d’échéance des OSRA FDP. Les Actions FDP émises sur remboursement des OSRA FDP seront
assimilées aux actions existantes de la Société et donneront droit au méme dividende par action que
celui qui pourra étre attribué aux autres actions portant méme jouissance.

A la date de la Note d’information, le nombre d’OSRA FDP en circulation s’éléve a 663.302.

1.2.1. OSRA FDP apportées a 'OPM OSRA et a 'OPA OSRA

Les porteurs dOSRA FDP qui le souhaitent peuvent apporter leurs OSRA FDP a 'TOPM OSRA et/ou a
I'OPA OSRA selon les modalités prévues au paragraphe 2.9 de la Note d’information.

L’attention des porteurs d’OSRA FDP est attirée sur le fait que le coupon couru au titre de 'année en
cours, et devant étre versé a la prochaine date anniversaire, soit le 22 décembre 2016, a été intégré en
totalité dans la rémunération proposée tant dans le cadre de 'OPM OSRA que dans le cadre de 'OPA
OSRA, en prenant pour hypothése le versement d’'un coupon égal au Dividende FDP 2015, soit 9
euros par Action FDP.



1.2.2.

OSRA FDP non apportées a 'OPM OSRA et a 'OPA OSRA

L’attention des porteurs dOSRA FDP est attirée sur le fait que :

en application de la section 4.2.3.2 « Remboursement des OSRA en actions » de la
Note d'Opération FDP, chaque porteur dOSRA FDP peut demander le
remboursement en Actions FDP de tout ou partie des OSRA FDP qu'il détient, selon la
parit¢ de remboursement en vigueur (a la date de la présente note en réponse, 7
OSRA FDP donnent droit de recevoir en remboursement 9 actions nouvelles Fonciére
de Paris), en cas d’offre publique d’achat ou d’échange sur les titres émis par la
Société, étant précisé que les OSRA FDP ainsi remboursées ne donneront pas le droit
au paiement des intéréts courus au titre de la période écoulée depuis la précédente
date de paiement d’intéréts (exclue) ;

en application de la section 4.2.3.3 « Remboursement des OSRA en numéraire » de la
Note d’Opération FDP, chaque porteur dOSRA FDP peut demander, auprés de la
Société, le remboursement en numéraire, de tout ou partie des OSRA FDP quiil
détient, a tout moment en cas d’offre publique d’achat ou d’échange sur les titres émis
par la Société. Le montant a rembourser par OSRA FDP sera égal au prix de
souscription (soit 110 euros). Le remboursement en numéraire interviendra le dixieme
(10éme) jour calendaire suivant la réception par la Société de la demande de
remboursement, pour autant que cette demande soit recue par la Société au plus tard
le dernier jour de la période d'offre. Les intéréts courus au titre de la période écoulée
depuis la précédente date de paiement d’intéréts seront payés conformément aux
stipulations de la section 4.2.2.1 « Intéréts » de la Note d’Opération FDP.

Pour plus d’informations sur les caractéristiques des OSRA FDP, il convient de se référer a la Note
d’Opération FDP qui est disponible sur le site internet de 'AMF (www.amf-france.org) ainsi qu’au
paragraphe 2.4 de la Note d’information.

1.3. Situation des bénéficiaires d’Actions Gratuites

La Société a mis en place plusieurs plans d’attribution gratuite d’actions en 2012, 2013, 2014 et 2015
(ensemble avec les Actions Gratuites Issues des Entités Fusionnées, les « Actions Gratuites »).

Le tableau ci-dessous résume les principales caractéristiques des Actions Gratuites attribuées par FDP
a la date de la présente note en réponse :

Plan d’Actions Plan d’Actions Plan d’Actions Plan d’Actions Plan Plan
Gratuites 2012 Gratuites Gratuites juillet Gratuites 2014 d’Actions d’Actions
février 2013 2013 Gratuites Gratuites
janvier 2015 février 2015
D;ate o 12/04/2012 25/02/2013 30/07/2013 13/02/2014 26/01/2015 13/02/2015
d’attribution
Nombre
d’Actions
Gratuites 600 5.610 1.145 7.100 11.230 4.500
attribuées
D;ate L 12/04/2014 25/02/2015 30/07/2015 13/02/2016 26/01/2017 13/02/2017
d’acquisition



http://www.amf-france.org/

Date de
disponibilité 12/04/2016 25/02/2017 30/07/2017 13/02/2018 26/01/2019 13/02/2019
Nombre
d'Actions 600 5.610 1.145 7.100 - -
Gratuites
Acquises
Conditions Les Actions Gratuites attribuées aux mandataires sociaux sont soumises aux conditions de performance suivantes :
de - Maintien du dividende et si possible son augmentation ;
performance - - ) .

- Maintien de la qualité moyenne des immeubles ;

- Maintien et renouvellement de financements suffisants pour assurer le fonctionnement de la société.

La Société a également repris les plans d’attribution d’actions gratuites mis en place par Fonciére Paris
France et Fonciére des 6°™ et 7°™ arrondissements de Paris (les « Actions Gratuites Issues des Entités
Fusionnées ») dont les caractéristiques figurent ci-aprés (compte-tenu des parités de fusion applicables) :

Pour Fonciéere Paris France :

Plan d’Actions Gratuites 2012 Plan d’Actions Gratuites 2013

Date 25/02/2013
d’attribution 25/06/2012
Nombre 7.677 3.438
d’Actions
Gratuites
attribuées
Date 25/06/2014 25/02/2015
d’acquisition
Date de 25/06/2016 25/02/2017
disponibilité
Nombre 7.677 3.438
d’Actions
Gratuites
Acquises
Conditions Les Actions Gratuites attribuées aux mandataires sociaux sont soumises aux conditions de performance suivantes :
de - Maintien du dividende et si possible son augmentation ;
performance i L ) .

- Maintien de la qualité moyenne des immeubles ;

- Maintien et renouvellement de financements suffisants pour assurer le fonctionnement de la société

Pour Fonciére des 6°™ et 7°™ arrondissements de Paris

Plan d’Actions Gratuites 2012

Date d’attribution 25/02/2013
Nombre d’Actions 2.902
Gratuites attribuées

Date d’acquisition 25/02/2015
Date de disponibilité 25/02/2017
Nombre d’Actions 2.902

Gratuites Acquises

Conditions de Les Actions Gratuites attribuées aux mandataires sociaux sont soumises
performance aux conditions de performance suivantes :

- Maintien du dividende et si possible son augmentation ;




- Maintien de la qualité moyenne des immeubles ;

- Maintien et renouvellement de financements suffisants pour assurer le
fonctionnement de la société

Dans chacun des plans d’Actions Gratuites, la durée de la période de conservation est de deux (2) ans.

8.277 Actions Gratuites sont des actions dont la période de conservation expirera pendant la période
d’Offre, soit le 12 avril 2016 et le 25 juin 2016.

A la date de la présente note en réponse, 28.472 Actions Gratuites sont acquises et soumises a une
période d’'indisponibilité (les « Actions Gratuites Acquises »).

Par ailleurs, 15.730 Actions Gratuites attribuées les 26 janvier et 13 février 2015 sont en période
d’acquisition (les « Actions Gratuites Non Acquises ») et seront définitivement attribuées les 26
janvier et 13 février 2017.

L’attention des bénéficiaires d’Actions Gratuites est attirée sur le fait que les dispositions Iégales
applicables prévoient qu’en cas d’échange sans soulte d’Actions Gratuites en période de conservation
dans le cadre d’'une offre publique d’échange, la période de conservation résiduelle reste applicable
aux actions remises en échange dans le cadre de I'offre.

Les dispositions fiscales (article 80 quaterdecies du Code général des impdts (le « CGl »)) prévoient
que l'échange sans soulte d’actions gratuites résultant d’'une opération d’offre publique réalisée
conformément a la réglementation en vigueur ne fait pas perdre le bénéfice du régime fiscal et social
de faveur applicable lors de [lattribution des actions gratuites, une telle opération présentant un
caractére intercalaire (voir la section 2.17.1 de la Note d’information).

Ainsi, les Actions Gratuites Acquises dans le cadre des plans d’Actions Gratuites de 2013 et 2014
pourront étre apportées a la Branche Actions et seront échangées contre des Actions Eurosic qui
seront elles-mémes soumises a la période de conservation restant a courir.

L’attention des bénéficiaires d’Actions Gratuites est attirée sur le fait qu'’en cas d’apport de leurs
Actions Gratuites a la Branche Numéraire ou & la Branche OSRA, ils perdraient le bénéfice du régime
fiscal et social de faveur applicable pour la totalité des Actions Gratuites Acquises, dont la période de
conservation, n’a pas expiré apportées a ces branches.

Les titulaires d’Actions Gratuites Acquises qui n’apporteront pas leurs Actions Gratuites a I'Offre ainsi
que les attributaires d’Actions Gratuites Non Acquises bénéficieront, sous certaines conditions, d’'un
mécanisme de liquidité (voir paragraphe 2.7 « Liquidité offerte aux attributaires d’Actions Gratuites » de
la Note d’information).

Le Conseil de surveillance de la Société s’est en outre engagé a attribuer a lissue de '’Assemblée
générale appelée a approuver les comptes de I'exercice 2015, a chacun des membres du Directoire,
1.500 Actions Gratuites, ainsi qu’'un nombre d’Actions Gratuites calculé sur la base du cours
d’ouverture de l'action de la Société a la date de 'assemblée générale (arrondi au nombre entier le
plus proche), correspondant a 20% de la rémunération variable dudit membre du Directoire (soit
25.000 euros pour Monsieur Francois Thomazeau, 22.000 euros pour Monsieur Olivier Riché et 21.500
euros pour Monsieur Arnaud Pomel). Dans le cadre du nouveau dispositif issu de la Loi Macron, ces
actions gratuites seraient soumises a une période d’acquisition d'un an et a une période de
conservation d’'un an. L’attribution définitive de ces Actions Gratuites serait soumise aux conditions de
performance suivantes : (i) le maintien ou 'augmentation du dividende de la Société, (ii) le maintien de
la qualité moyenne des immeubles, et (iii) le maintien et le renouvellement de financements suffisants
pour assurer le bon fonctionnement de la Société sur le moyen terme. Conformément aux termes du



Protocole, I'Initiateur s’est engagé a reprendre, en cas de succés de I'Offre, cet engagement
d’attributions (en cohérence avec la parité retenue dans le cadre de la Branche Actions) et a procéder
a de telles attributions a la cl6ture de I'Offre.

1.4. Conditions de I’Offre

1.4.1. Seuil de Caducité

En application des dispositions de l'article 231-9, | du Réglement général de 'AMF, I'Offre sera
caduque si, a l'issue de I'Offre, I'Initiateur ne détient pas un nombre d’Actions FDP représentant une
fraction du capital ou des droits de vote de la Société supérieure a 50% (le « Seuil de Caducité »).

Le Seuil de Caducité sera calculé de la maniére suivante :

- au numérateur, seront incluses (i) toutes les Actions valablement apportées a I'Offre (en
ce compris les Actions FDP émises le cas échéant en cours d’Offre a raison de
remboursement en Actions FDP des OSRA FDP, et qui seraient apportées a I'Offre)
jusqu’a la cléture de I'Offre et (ii) les actions auto-détenues par la Société et les Actions
FDP détenues par Hételiere de la Villette, filiale de Fonciére de Paris ;

- au dénominateur, seront incluses toutes les Actions FDP émises et en circulation au jour
de la cléture de I'Offre (en ce compris les Actions FDP émises le cas échéant en cours
d’Offre a raison de remboursement en Actions FDP des OSRA FDP).

A titre indicatif, le Seuil de Caducité correspond, a la date de la Note d’information, a la détention d’au
moins 5.147.538 Actions FDP ou d’au moins 5.147.538 droits de vote de Fonciére de Paris (sur la base
d’'un nombre total d’Actions FDP émises de 10.295.075 ou de droits de vote théoriques de 10.295.075).

L’atteinte du Seuil de Caducité ne sera pas connue avant la publication par TAMF de l'avis de résultat
de I'Offre.

Si le Seuil de Caducité (calculé comme indiqué ci-avant) n’est pas atteint, I'Offre n'aura pas de suite
positive et, en conséquence, les Titres FDP apportés a I'Offre seront restitués a leurs propriétaires, en
principe dans les trois jours de négociation suivant la publication de I'avis de résultat informant de la
caducité de I'Offre, sans qu’aucun intérét, indemnité ou autre paiement de quelque nature que ce soit
ne soit di auxdits propriétaires.

1.4.2. Approbation de I'assemblée générale extraordinaire d’Eurosic

L’Offre est soumise a la condition de I'approbation par 'assemblée générale extraordinaire d’Eurosic
qui devrait se tenir le 17 mai 2016 des résolutions visant a déléguer au conseil d’administration
d’Eurosic, avec faculté de subdélégation, la compétence a I'effet d’émettre, avec suppression du droit
préférentiel de souscription, des Actions Eurosic et des OSRA Eurosic en rémunération des titres
apportés a I'Offre.

Ces résolutions devront étre approuvées a la majorité des deux tiers des actionnaires présents ou
représentés lors de cette assemblée générale.

Si pour quelque raison que ce soit, ces résolutions n’étaient pas approuvées par 'assemblée générale
des actionnaires d’Eurosic, I'Offre serait automatiquement caduque conformément aux dispositions de
larticle 231-12 du Réglement général de 'AMF, sans qu’il y ait lieu a indemnisation.
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1.4.3. Approbation de I'opération de rapprochement par I’Autorité de la concurrence

Conformément aux dispositions de I'article 231-11 du Reglement général de 'AMF, I'Offre est soumise
a la condition de l'autorisation de I'opération de rapprochement entre Eurosic et Fonciere de Paris par
I’Autorité de la concurrence en application de l'article L. 430-5 du Code de commerce relatif au contrdle
des concentrations entre entreprises.

L’Initiateur a indiqué avoir prénotifié I’Autorité de la concurrence de son projet de rapprochement le 9
mars 2016.

L’AMF fixera la date de cléture de I'Offre aprés réception de I'approbation de l'opération de
rapprochement de I’Autorité de la concurrence.

Conformément aux dispositions de larticle 231-11 du Réglement général de I'AMF, I'Offre sera
automatiquement caduque dés lors que l'opération de rapprochement projetée ferait I'objet de
I'engagement de la procédure prévue a l'article L. 430-5 (lll) troisieme tiret du Code de commerce.

2. CONTEXTE DE L'OFFRE

A la suite d’échanges entre Eurosic et Foncieére de Paris relatifs aux modalités d'un éventuel
rapprochement entre les deux groupes, un protocole d’accord a été conclu entre Eurosic et Fonciére
de Paris le 4 mars 2016, ayant notamment pour objet d’organiser la coopération entre les deux
sociétés jusqu’a la réalisation de I'Offre (le « Protocole »). Concomitamment, les discussions
intervenues entre Eurosic, d’une part, et les principaux actionnaires de Fonciére de Paris, d’autre part,
ont abouti a la signature, le 4 mars 2016 :

- d'un contrat de cession de titres en vue de I'acquisition par Eurosic de I'intégralité (sauf trois
actions) des Titres FDP détenus par le Groupe Allianz dans Fonciére de Paris (le « Contrat
Allianz »),

- d’un contrat de cession de titres en vue de I'acquisition par Eurosic de l'intégralité des Actions
FDP détenues par le Groupe Generali dans Fonciére de Paris (le « Contrat Generali ») ; et

- d’engagements d’apports de la part de plusieurs actionnaires de Fonciére de Paris aux termes
desquels lesdits actionnaires se sont engagés, sous certaines conditions, a apporter
l'intégralité des Actions FDP et OSRA FDP qu’ils détiennent a I'Offre.

La Note d’information indique en outre que plusieurs actionnaires d’Eurosic ont en outre conclu des
engagements de souscriptions a I'augmentation de capital mise en place par Eurosic en vue du
financement de I'Offre (voir paragraphe 2.14 de la Note d’information).

2.1. Le Protocole

Le Protocole a été conclu entre Eurosic et Fonciére de Paris le 4 mars 2016. |l détaille les termes et
conditions de la coopération entre les deux sociétés jusqu’a la réalisation du rapprochement et
notamment :

- les principales caractéristiques de I'Offre (en ce compris les termes financiers de I'Offre et les
conditions suspensives de I'Offre) ;

- lI'engagement de I'lnitiateur de déposer I'Offre ;

- I'engagement de I'Initiateur de proposer aux attributaires d’Actions Gratuites un mécanisme de
liquidité (tel que décrit au paragraphe 2.7. de la Note d’information) ;
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- I'engagement de Fonciére de Paris de ne pas apporter a I'Offre les 109.310 Actions FDP auto-
détenues a la date de la Note d’information et a faire en sorte que sa filiale Hoételiere de la
Villette n'apporte pas les 28.576 actions de la Société qu’elle détient.

A la suite de la signature du Protocole, Eurosic et Fonciere de Paris ont chacune publié le 4 mars
2016, aprés cléture des marchés, un communiqué de presse disponible respectivement sur le site
Internet d’Eurosic (www.eurosic.fr) et sur le site Internet de Fonciére de Paris (www.fonciere-de-

paris.fr).

2.2. Le Contrat Allianz et le Contrat Generali

Aux termes du Contrat Allianz, Allianz Vie et Allianz lard se sont engagées a céder (i) l'intégralité des
Actions FDP qu’elles détiennent (sauf trois actions), soit respectivement 1.370.144 et 966.732 Actions
FDP moyennant le paiement d’'un prix par Action FDP de 145 euros, dividende 2015 attaché, et (ii)
lintégralité des OSRA FDP qu’elles détiennent, soit respectivement 57.529 et 57.529 OSRA FDP,
moyennant le paiement d’'un prix par OSRA FDP de 188,82 euros, coupon attaché (la « Cession
Allianz »).

Aux termes du Contrat Generali, Generali Vie et Generali lard se sont engagées a céder l'intégralité
des Actions FDP qu’elles détiennent, soit respectivement 391.176 et 15.000 Actions FDP moyennant le
paiement d’'un prix par Action FDP 145 euros, dividende 2015 attaché (la « Cession Generali »).

La Cession Allianz et la Cession Generali ont été conclues sous condition suspensive de 'obtention
d’'une décision de I'Autorité de la Concurrence autorisant I'acquisition par Eurosic (i) des Titres FDP
cédés respectivement dans le cadre de la Cession Allianz et de la Cession Generali et (ii) du contrble
de Fonciere de Paris.

Le Contrat Allianz et le Contrat Generali seront automatiquement caducs dans I'hypothése ou Eurosic
renoncerait a I'Offre conformément aux dispositions de l'article 232-11 du Réglement général de 'AMF.

Le Contrat Allianz et le Contrat Generali prévoient par ailleurs un mécanisme de droit de suite payable
aux cédants dans les hypothéses suivantes :

(i) si I'Offre ne connait pas une suite positive et si Eurosic apporte tout ou partie des Titres
FDP acquis dans le cadre de la Cession Allianz et de la Cession Generali a une offre
concurrente déposée conformément a l'article 232-5 du Réglement général de 'AMF,
déclarée conforme par I’AMF et qui connait une suite positive (I' « Offre Concurrente »),

(i) si Eurosic transfére tout ou partie des Titres FDP acquis a un prix supérieur au prix de
cession (ou conclut un engagement a cet effet), directement ou indirectement et de
guelgue maniére que ce soit dans les douze mois suivant la plus lointaine des deux dates
suivantes : la date de réalisation de la Cession Allianz ou de la Cession Generali ou la date
de cléture de I'Offre Concurrente ; ou

(iii) si 'Offre connait une suite positive et si le prix offert dans le cadre de I'Offre (y compris le
prix de toute surenchére d’Eurosic ou tout relévement) (augmenté le cas échéant, du
montant de toute distribution annoncée par Fonciere de Paris postérieurement a la date de
conclusion du Contrat Allianz ou du Contrat Generali) est supérieur au prix de cession (a
savoir 145 euros) (diminué le cas échéant du montant du dividende 2015 si celui-ci a été
mis en paiement).

S’agissant de I'hypothése visée au paragraphe (ii) ci-dessus, il est précisé qu’Eurosic s’engage, dans
I'hypothése ou I'Offre connaitrait une suite positive, a ne pas transférer a tout tiers, tout ou partie des
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Titres FDP acquis dans le cadre de la Cession Allianz et de la Cession Generali, & un prix supérieur au
prix de I'Offre, et ce pendant une durée de douze mois suivant la date de réalisation de la Cession
Allianz ou de la Cession Generali, étant entendu qu'une « Offre Concurrente » est définie comme
connaissant une suite positive.

Le droit de suite sera égal a la différence entre (x) le prix de cession des Titres FDP le cas échéant
cédés par Eurosic dans I'une des hypothéses visées aux paragraphes (i) a (iii) ci-dessus et (y) le prix
d’acquisition desdits Titres FDP dans le cadre de la Cession Allianz et de la Cession Generali.

Eurosic s’est engagée par ailleurs vis-a-vis du Groupe Allianz et du Groupe Generali a ne pas déposer
d’offre publique simplifiée ou de retrait sur les Titres FDP a un prix supérieur au prix de I'Offre avant le
ler février 2017.

2.3. Engagements d’Apport a I’Offre

Concomitamment a la conclusion du Protocole, du Contrat Allianz et du Contrat Generali, certains
actionnaires de Fonciere de Paris et porteurs dOSRA FDP ont conclu, avec l'Initiateur, le 4 mars 2016,
des engagements d’apport a I'Offre aux termes desquels lesdits actionnaires et/ou porteurs OSRA
FDP se sont engagés, sous certaines conditions, a apporter a I'Offre l'intégralité des Actions FDP et les
OSRA FDP qu'ils détiennent (« Engagements d’Apport »).

Ainsi :

- ACM Vie s’est engagée a apporter I'intégralité des Actions FDP qu’elle détient, soit 1.183.599
Actions FDP, a la Branche Actions ;

- le Groupe Covea s’est engagé a apporter (i) 1.153.978 Actions FDP a la Branche Actions et 4
Actions FDP a la Branche Numéraire, (ii) 1.835.603 Actions FDP & la Branche OSRA, (iii)
510.237 OSRA FDP a 'OPM OSRA et (iv) 14 OSRA FDP a 'OPA OSRA ;

- Harwanne (Groupe Covea) s’est engagée a apporter (i) 24.045 Actions FDP a la Branche
Actions et 7 Actions FDP a la Branche Numéraire, (ii) 38.255 Actions FDP a la Branche OSRA,
(iii) 11.662 OSRA FDP a 'OPM OSRA et (iv) 35 OSRA FDP a TOPA OSRA ;

- SCI La Tricogne s’est engagée a apporter I'intégralité des Actions FDP qu’elle détient, soit
596.158 Actions FDP, a la Branche Actions ; et

- les Assurances Mutuelles Le Conservateur se sont engagées a apporter lintégralité des
Actions FDP qu’elles détiennent, soit 564.597 Actions FDP, a la Branche Numéraire.

Ces Engagements d’Apport seront automatiquement caducs dans I'hypothése ou Eurosic renoncerait a
I'Offre, conformément aux dispositions de I'article 232-11 du Réglement général de 'AMF. En outre,
ces Engagements d’Apport seront révocables automatiquement et sans aucune formalité dans
I'hypothése ou une offre concurrente emportant amélioration significative (au sens de l'article 232-7 du
Réglement général de 'AMF) serait déposée par un tiers, déclarée conforme par 'AMF et ouverte.

2.4. Engagements de souscription dans le cadre de l'augmentation de capital
Eurosic

La description précise de ces accords conclus par lInitiateur figure a la section 2.14 de la Note
d’'information.

2.5. Mécanisme de liquidité

Conformément aux termes du Protocole, I'Initiateur s’est engagé a mettre en place un mécanisme de
liquidité, qui prendra la forme d'un contrat synallagmatique, dont les caractéristiques sont les
suivantes :
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- une promesse d’achat consentie par Eurosic (ou toute filiale de cette derniére qu’elle se
substituerait) au profit de [l'actionnaire ou du titulaire d’Actions Gratuites concerné (le
« Bénéficiaire ») ; et

- une promesse de vente consentie par le Bénéficiaire au profit d’Eurosic (ou toute filiale de cette
derniére qu’elle se substituerait).

L’acquisition des actions dans le cadre de ce contrat se ferait au plus t6t a l'issue de la période durant
laquelle le Bénéficiaire ne peut transférer ses actions sans entrainer des conséquences fiscales et
sociales préjudiciables pour lui ou pour la Société, et moyennant le paiement d’'un prix par action
calculé sur la base d’'une formule aboutissant a ce jour au prix de I'Offre.

Il est précisé que le prix d’exercice par action ne pourra étre supérieur a 120% ou inférieur a 80% du
prix de I'Offre.

3. AVIS MOTIVE DU CONSEIL DE SURVEILLANCE DE FONCIERE DE PARIS

3.1. Organisation des travaux du Conseil de surveillance

A la suite de la présentation par I'Initiateur d’'un projet de rapprochement, le Conseil de surveillance de
Fonciére de Paris a constitué en date du 3 février 2016 un comité ad hoc composé de I'ensemble de
ses membres a I'exception des membres en lien avec l'Initiateur ou les actionnaires de ce dernier (i.e.
Madame Sophie Beuvaden, ACM Vie et GMF Vie) afin nhotamment de suivre les discussions avec
I'Initiateur et d’autres acquéreurs potentiels.

A la suite du dépdt du projet d’'Offre et conformément a la recommandation de 'AMF sur I'expertise
indépendante, le Conseil de surveillance a décidé le 4 mars 2016 de réduire la composition du Comité
ad hoc aux trois membres suivants, tous indépendants au sens du Code Middlenext :

- Monsieur Philippe Blavier , désigné en qualité de Président du Comité,

- Madame Tatiana Nourissat, et

- Monsieur Luc Guinefort.

Le Comité ad hoc a été régulierement tenu informé du déroulement des travaux de I'expert
indépendant et a auditionné ce dernier a deux reprises.

A lissue de ses travaux, le comité a présenté ses conclusions au Conseil de surveillance qui les a
prises en considération dans son avis motivé.

3.2. Avis motivé du Conseil de surveillance de la Société

Conformément aux dispositions de l'article 231-19, 4° du Réglement général de 'AMF, les membres du
Conseil de Surveillance de la Société se sont réunis le 5 avril 2016 a 15h30 sous la présidence de
Madame Sophie Beuvaden, en sa qualité de Présidente du Conseil de Surveillance, afin d’examiner le
projet d’'Offre et de rendre un avis motivé sur les conséquences de I'Offre pour la Société, ses
actionnaires et ses salariés.

Etaient présents ou représentés a cette réunion 'ensemble des membres du Conseil de Surveillance
de la Société.

La Présidente a rappelé les termes de I'Offre aux membres du Conseil de Surveillance, tels que repris
dans le projet de Note d’information transmis par I'lnitiateur, qui ont ensuite étudié le projet de note en
réponse de la Société.
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Rothschild et Natixis, en tant que conseils financiers de la Société, ont présenté les conclusions de leur
analyse des termes de I'Offre.

Le cabinet BDO, représenté par Monsieur Michel Léger, désigné par le Conseil de Surveillance lors de
sa séance du 4 mars 2016 en qualité d’Expert Indépendant chargé d’apprécier le caractére équitable
des conditions financieres de I'Offre proposées aux actionnaires de la Société, a également exposé
aux membres du Conseil de Surveillance les conclusions de ses travaux.

Les travaux de I'Expert Indépendant ont été coordonnés par les membres du Comité ad hoc (voir
paragraphe 3.1 ci-dessus), qui a présenté au Conseil ses observations et ses conclusions.

Un extrait du procés-verbal de cette réunion contenant I'avis motivé du Conseil de Surveillance est
reproduit ci-dessous.

« La Présidente du Conseil de surveillance rappelle qu’Eurosic (« Eurosic » ou I’ « Initiateur ») a
proposé de maniere irrévocable aux actionnaires de la Société et aux porteurs d’obligations
subordonnées remboursables en Actions (les « OSRA ») de la Société d’acquérir les titres de la
Société qu’ils détiennent selon les modalités suivantes (I’ « Offre »):

S’agissant des actions de la Société (les « Actions ») :

e une branche échange : soit 24 actions Eurosic (coupon détaché) pour 7 Actions FDP (coupon
détaché) ;

e une branche achat : soit 136 € par Action FDP (coupon détaché) ; ou

e une branche échange : soit 24 obligations subordonnées remboursables en actions Eurosic
pour 7 Actions FDP (coupon détaché).

Et, s’agissant des OSRA:

e une branche mixte : soit 216 OSRA Eurosic et un paiement en numéraire de 684,11 € pour 49
OSRA ; ou
e une branche achat : soit 188,82 € par OSRA.

Ces parités et rémunérations prennent pour hypothéses (i) la mise en paiement avant I'ouverture de
I’Offre d’un dividende de 9 € par action de la Société tel que proposé au vote de 'assemblée générale
annuelle des actionnaires de la Société devant se tenir le 12 avril 2016, et (ii) la distribution en cours
d’Offre de 2,20 € par action Eurosic tel que proposé au vote de I'assemblée générale annuelle des
actionnaires d’Eurosic devant se tenir le 14 avril 2016.

Elle rappelle que le Conseil de surveillance vient d’entendre le compte-rendu des travaux du Comité ad
hoc et du cabinet BDO, désigné en qualité d’expert indépendant par le Conseil de surveillance du 4
mars 2016, conformément aux articles 261-71 et suivants du Reglement général de I'Autorité des
marchés financiers.

Le Conseil de surveillance a pris en compte les éléments suivants :

- le projet de note d’information établi par la société Eurosic qui contient notamment les
caractéristiques de I'Offre, les intentions de I'Initiateur et les éléments d’appréciation du prix de
I'Offre établis par BNP Paribas Corporate & Institutional Banking et Crédit Agricole Corporate &
Investment Bank ;

- le protocole d’accord conclu entre Eurosic et Fonciere de Paris le 4 mars 2016, ayant
notamment pour objet d’organiser la coopération entre les deux sociétés jusqu’a la réalisation
de I'Offre ;
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- les contrats de cession de titres en vue de l'acquisition par Eurosic des titres FDP détenus par
le Groupe Allianz et le Groupe Generali dans Fonciére de Paris, portant ensemble sur 26,6%
du capital et des droits de vote ;

- les engagements d’apports aux termes desquels SGAM Covéa et Harwanne, ACM Vie, SCI La
Tricogne et Assurances Mutuelles Le Conservateur se sont engagés a apporter l'intégralité des
titres FDP qu'ils détiennent a I'Offre (ces engagements d’apport portant ensemble sur 52,5%
du capital et des droits de vote ;

- la présentation des banques conseils NATIXIS et ROTHSCHILD ;

- le projet de note d’information en réponse de la Société prévue a l'article 231-19 du Réglement
général de 'AMF ;

- les conclusions du Comité ad hoc émettant, a 'unanimité, une opinion favorable sur I'Offre.

Le Conseil de surveillance rappelle que le rapprochement permettrait de créer un acteur majeur de
l'immobilier tertiaire, en particulier sur le marché parisien, doté d’un patrimoine de qualité atteignant
une taille de pres de 6 milliards d’euros.

Le Conseil de surveillance a ensuite examiné le rapport de I'expert indépendant. Il est rappelé que
sa conclusion est la suivante :

« A l'issue de nos travaux sur la Branche Numéraire, nous observons que le prix offert fait
apparaitre des primes sur I'’ensemble des méthodes utilisées et notamment 'ANR. Le prix proposé
par Eurosic pour cette branche est identique au prix d’acquisition du bloc d’actions d’Allianz et de
Generali, représentant prés du quart du capital de FDP.

A lissue de nos travaux sur la Branche Actions, nous observons que les parités proposées font,
dans I'ensemble, apparaitre des primes sur les parités induites par les méthodes d’évaluation
retenues. Les parités proposées sont celles correspondant aux engagements d’apport
d’actionnaires majeurs de FDP.

Nos observations sont équivalentes pour la Branche OSRA et la Branche Numéraire et la Branche
Mixte pour les OSRA FDP dans la mesure ou nous considérons qu’une OSRA FDP peut étre
assimilée a une Action FDP et qu'une OSRA Eurosic peut étre assimilée a une action Eurosic.

Le choix de la branche OSRA ou de la branche mixte permet d’obtenir un rendement assuré tout
en étant sur un rang de créance prioritaire par rapport aux actionnaires.

La référence a la valeur de 'ANR et aux engagements des actionnaires de FDP constituent selon
nous les références incontournables a I'appréciation de I'équité des offres proposées aux
actionnaires minoritaires de FDP.

Le choix des actionnaires minoritaires peut également étre influencé par des dispositions fiscales
personnelles (cf. §17 et §18 du Projet de Note d’Information présenté par Eurosic).

Nous en concluons que les offres proposées par Eurosic aux actionnaires de FDP et aux porteurs
d’OSRA FDP préservent les intéréts des actionnaires minoritaires et des porteurs d’OSRA FDP en
proposant une offre en numéraire non plafonnée. Ainsi

S’agissant de I'offre visant les Actions FDP :

16



e La Branche Numéraire, non plafonnée, est équitable et fait apparaitre une prime de 9,9% par
rapport a '’ANR Triple Net Réévalué au 31/12/2015, elle est identique au prix offert a certains
actionnaires de FDP représentant 26,6% du capital ;

e La Branche Actions est équitable, présentant une prime de 0,5% sur 'ANR Triple Net Réévalué
au 31/12/2015 ; elle a déja recueilli des Engagements d’Apports de la part d’institutionnels
portants sur 47,5% du capital. Par ailleurs, elle prend en considération les possibilités
d’amélioration des rendements recherchées par la poursuite de la diversification sectorielle et
géographique engagée par Eurosic.

e La Branche OSRA est équitable pour les mémes raisons que celles visées dans la Branche
Actions, dans la mesure ou nous considérons qu’'une OSRA Eurosic peut étre assimilée a une
Action Eurosic.

S’agissant de I'offre visant les OSRA FDP :

e La Branche Numéraire est équitable pour les mémes raisons que celles-indiquées ci-dessus
s’agissant de la Branche Numéraire visant les Actions FDP dans la mesure ou nous
considérons qu’'une OSRA FDP peut étre assimilée a une Action FDP ;

e La Branche Mixte est équitable pour les mémes raisons que celles-indiquées ci-dessus
s’agissant de la Branche Actions visant les Actions FDP, dans la mesure ou nous considérons
qu’une OSRA FDP peut étre assimilée a une Action FDP et qu’'une OSRA Eurosic peut étre
assimilée a une Action Eurosic.

L’attention des actionnaires FDP et des porteurs d’OSRA FDP est toutefois attirée sur le fait que le
titre Eurosic est aujourd’hui peu liquide. »

Le Conseil de surveillance note que si la rémunération en numéraire et la rémunération en titres
Eurosic sont équitables, la rémunération en numéraire permet de cristalliser une prime immédiate sur
I'ANR au 31/12/2015 de 9,9%.

Il note également que le choix de la branche OSRA ou de la branche mixte permet d’obtenir un
rendement assuré tout en étant sur un rang de créance prioritaire par rapport aux actionnaires
d’Eurosic.

Il souligne néanmoins comme le releve également l'expert indépendant que le titre Eurosic est
aujourd’hui peu liquide, ce qui pourrait rendre la rémunération en actions ou en OSRA Eurosic moins
attractive.

La Présidente rappelle en outre que I'Initiateur a l'intention de demander la mise en ceuvre d’un retrait
obligatoire portant sur les Actions FDP et les OSRA FDP non apportées a I'Offre en application des
articles 237-14 et suivants du Réglement général de 'AMF. En revanche, I'Initiateur a indiqué ne pas
envisager de réaliser une fusion avec la Société.

Le Conseil de surveillance a également examiné les conséquences de I'Offre pour les salariés et
relevé que :

- le projet de note d’information déposée par Eurosic indique que I'Offre n’aura pas en elle-
méme d’impact sur 'emploi au sein de FDP et de ses filiales puisque I'Offre s’inscrit dans une
politique industrielle de poursuite et de développement de l'activité de la Société,
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- Eurosic s’est engagée a offrir un mécanisme de liquidité aux bénéficiaires d’actions gratuites
en période d’acquisition ou de conservation qui ne seraient pas apportées a I'Offre et aux
actions soumises a une indisponibilité 1égale.

A la lumiére des considérations qui précédent, prenant acte des conclusions du rapport de I'Expert
Indépendant, le Conseil de Surveillance constate, aprés en avoir délibéré, que I'Offre est conforme
aux intéréts de la Société, de ses actionnaires et de ses salariés et décide, a I'unanimité des membres
présents ou représentés, d’émettre un avis favorable sur I’Offre.

Le Conseil de Surveillance recommande, a l'unanimité des membres présents ou représentés, aux
actionnaires et porteurs d’'OSRA de la Société d’apporter leurs titres a I'Offre, en veillant a prendre en
considération, dans I'examen des branches de I'Offre rémunérées en titre Eurosic, la liquidité limitée
des titres Eurosic et la fiscalité auquel I'actionnaire ou le porteur d’OSRA concerné est soumis (un
sursis est en principe possible en cas de rémunérations en titres, sous certaines conditions, sous
réserve de vérification par les actionnaires et les porteurs d’OSRA avec leur conseil fiscal habituel). »

4. INTENTIONS DES MEMBRES DU CONSEIL DE SURVEILLANCE ET INTENTIONS DE
LA SOCIETE RELATIVES AUX ACTIONS AUTO-DETENUES

Les membres suivants du Conseil de surveillance ont conclu des Engagements d’Apport : GMF Vie
(SGAM Covéa), ACM Vie, SCI La Tricogne (Monsieur Jean-Paul Dumont) et Assurances Mutuelles le
Conservateur.

Allianz Vie et Generali Vie se sont pour leur part engagés a céder les titres de la Société qu'elles
détiennent respectivement dans le cadre de la Cession Allianz et de la Cession Generali.

Madame Sophie Beuvaden, Madame Tatiana Nourissat, Monsieur Philippe Blavier et Monsieur
Luc Guinefort se sont engagés a apporter leur titres a I'Offre.

La Société a décidé de ne pas apporter a I'Offre les 109.310 Actions FDP qu’elle détient et de
faire en sorte que les 28.576 Actions FDP détenues par Hételiére de la Villette (filiale de
Fonciére de Paris) ne soient pas apportées a I'Offre.

5. ACCORDS SUSCEPTIBLES D’AVOIR UNE INCIDENCE SUR L’APPRECIATION OU
LE RESULTAT DE L’OFFRE

Sous réserve des accords décrits a la Section 2 ci-dessus, il n’existe aucun accord susceptible d’avoir
une incidence sur I'appréciation ou l'issue de I'offre.

6. ELEMENTS CONCERNANT FONCIERE DE PARIS SUSCEPTIBLES D'AVOIR UNE
INCIDENCE SUR LE DEROULEMENT DE L'OFFRE

6.1. Structure et répartition du capital de Fonciéere de Paris

A la date de la présente note en réponse, le capital social de Fonciere de Paris s'éléve a 154.426.125
euros, divisé en 10.295.075 actions de 15 euros de valeur nominale chacune, entierement libérées et
toutes de méme catégorie.

Le nombre de droits de vote s’établit a 10.295.075 a la date de la présente note en réponse (dont
109.310 actions auto-détenues privées de droit de vote).

Au 31 décembre 2015, la répartition du capital et des droits de vote de la Société est la suivante :
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Répartition du capital au 31 décembre 2015

31/12/2014 | 31/12/2015 31/12/2015 31/12/2015 | 31/12/2015 | 31/12/2015

Capital Actions Capital Vzrtzltﬁ e(zsl OSRA Vlg{é)l;[jsilgées

Groupe Covéa 2791% | 3051892  29.64% 30,17 % 521948 | 33,94 %
Groupe Allianz 17,19% | 2336879  22,70% 23,10 % 115058 | 22,65 %
ACM Vie 10,00 % | 1183599 11,50 % 11,70 % ] 10,79 %
La Tricogne 8,77 % 596 158 5,79 % 5,89 % ] 5,44 %
éﬁf\iﬁ:‘/‘;‘fju'\r"”t“e"es Le 7,07 % 564 597 5,48 % 5,58 % ; 5,15 %
Groupe Generali 5,66 % 406 176 3,95 % 4,02 % - 3,70 %
Public 20,23% | 1993900 19,37 % 19,54 % 26296° | 18,32 %
Auto-détention 3,16 % 161 874 1,57 % - % ] - %
Total 100 % | 10 295 075 100 % 100 % 663 302 100 %

Il est précisé que la Société n’a été informé d’aucun franchissement de seuil depuis le 1er janvier 2015
et qu’au 31 mars 2016, le nombre d’actions auto-détenues s’éléve a 109.310 actions.

Il est en outre rappelé :

- qu’il existe 663.302 OSRA susceptibles de donner lieu a la création de 852.174 Actions FDP
(compte non tenu des Actions susceptibles d’étre émises en remboursement des 500 OSRA
détenues par Fonciere Cofitem) ;

- qu’il existe a la date des présentes 44.202 Actions Gratuites, dont 28.472 Actions Gratuites
Acquises et 15.730 Actions Gratuites Non Acquises.

6.2. Restrictions a l'exercice des droits de vote et aux transferts d'actions et clauses des
conventions portées a la connaissance de la Société en application de I'article L. 233-
11 du Code de commerce

Il n’existe pas de restrictions statutaires ou de clauses conventionnelles relatives a 'exercice des
droits de vote et aux transferts d’actions portées a la connaissance de Fonciére de Paris, a
I’exception des Engagements d’Apports, et de la Cession Allianz ou la Cession Generali.

6.3. Participations directes ou indirectes au sein du capital de la Société dont celle-ci a
connaissance en vertu des articles L. 233-7 et L. 233-12 du Code de commerce

Les franchissements de seuils en matiére de détention des parts de capital qui doivent donner lieu
a déclaration sont ceux définis par la loi.

Depuis le début de I'exercice en cours, la Société n’'a été avisée d’aucun franchissement de seuil.

6.4. Liste des détenteurs de tout titre comportant des droits de contrble spéciaux et
description de ceux-ci
Les actions sont toutes nominatives (nominatif pur ou administré au choix de I'actionnaire). Il n’y a
pas de titre au porteur. Il n’existe ni part de fondateurs, ni droit de vote double.

Il n'existe pas de titres comportant des droits de contrdle spéciaux. Le droit de vote attaché aux
actions est proportionnel au capital qu’elles représentent, chague Action donnant droit & une voix.

6.5. Mécanismes de contréle prévus dans un éventuel systéeme d'actionnariat du
personnel quand les droits de contrdle ne sont pas exercés par ce dernier

Néant.
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6.6. Accords entre actionnaires dont la Société a connaissance pouvant entrainer des
restrictions au transfert d'actions et a I'exercice des droits de vote

A la connaissance de Fonciére de Paris, il n'existe pas d’accords entre actionnaires pouvant
entrainer des restrictions au transfert d’actions et a I'exercice des droits de vote.

6.7. Reégles applicables a la nomination et au remplacement des membres du Directoire
ainsi qu'a la modification des statuts de la Société

6.7.1. Regles applicables ala nomination et au remplacement des membres du Directoire

Le Directoire de la Société est composé de personnes physiques, actionnaires ou non, nommeées par
le Conseil de surveillance.

Le nombre des membres du Directoire est fixé par le Conseil de surveillance. Ce nombre ne pourra
étre inférieur a deux (2), ni supérieur a cing (5).

Aucun membre du Conseil de surveillance ne peut faire partie du Directoire. Si un membre du Conseil
de surveillance est nommé au Directoire, son mandat au Conseil de surveillance prend fin dés son
entrée en fonction.

La limite d’age pour les fonctions des membres du Directoire est fixée a 72 ans accomplis. Toutefois,
les mandats en cours pourront étre poursuivis jusqu’a leur terme au-dela de cette limite.

6.7.2. Regles applicables a la modification des statuts

Les modifications des droits des actionnaires doivent étre décidées dans les conditions définies par la
loi.

L’Assemblée Générale de la Société, statuant aux conditions de quorum et de majorité extraordinaire,
est seule compétente pour toutes les modifications statutaires.

Toute augmentation des engagements des actionnaires doit étre décidée a l'unanimité dans les
conditions définies par la loi.

6.8. Pouvoirs du Directoire, en particulier en matiere d'émission ou de rachat de titres

Le Directoire est investi des pouvoirs les plus étendus pour agir en toutes circonstances au nom de la
Société et pour faire ou autoriser tous les actes et opérations relatifs a I'objet social, sous réserve des
pouvoirs attribués par la loi ou par les statuts de la Société au Conseil de Surveillance ou aux
assemblées d’actionnaires.

Compte tenu de I'activité fonciére de la société, le Conseil de Surveillance a décidé de donner pouvoir
au Directoire afin d’acquérir ou de vendre tous actifs immobiliers et dans ce cadre de consentir les
sUretés qu'il jugera nécessaires, ainsi que d’acquérir ou de vendre toutes participations, a charge pour
le Directoire d’en rendre compte au Conseil de Surveillance chaque trimestre.

En dehors des pouvoirs généraux qui lui sont accordés par la loi et les statuts de la Société, le
Directoire dispose des délégations et autorisations suivantes :
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Nature de Pautorisation | Date de Passemblée| Durée [ 210N LMONANY  yijisation de la délégation
Au cours de l'exercice clos le 31
décembre 2015, la Société a acquis]
120 302 de ses propres actions pour
un prix
moyen de 110,37 € et en a cédé 189
o ) Dans la limite de 824 pour un prix moyen de 112,25 €.

/Autorisation donnée au 8% du canital

Directoire a I'effet de procéder socialode a gociété La Société a également livré 6 755

a des achats et ventes 12 mai 2015 18 mois SUF UN DFiX Dar actions au titre

d’actions de la Société (9eme po prix p d’attributions gratuites d’actions

4 : action ne pouvant P . >
résolution) p antérieures a ses salariés  ef
excéder 140 euros. |. .

dirigeants.
Au 31 décembre 2015 un total de
133 298 actions, pour une valeur nette|
comptable de 12,0 M€ et représentant]
une valeur boursiéere de 14,0 ME.

Autorisation donnée au

Directoire a I'effet de procéder

s ons it Dars a it ce 13

bersonnel salarié et aux 12 mai 2015 38 mois |du capital s_qc!al de Ia| N/A

. . Sociéeté

mandataires sociaux de la

société et des sociétés liees

(10eéme résolution)

Il est en outre proposé a ’Assemblée générale des actionnaires appelée a se réunir le 12 avril 2016 de
se prononcer sur les résolutions suivantes :

Nature de ’autorisation
Date de I’assemblée Durée Plafond et montant autorisés
fkutorlsauon dgnneg au Directoire a Dans la limite de 8% du capital social de la
I'effet de procéder a des achats et . . e . .
i e o 12 avril 2016 18 mois  [Société pour un prix par action ne pouvant
ventes d’actions de la Société (8eme oxcéder 160 euros
résolution) '
IAutorisation donnée au Directoire a
I'effet de procéder a des attributions
gratuites d’actions aux membres du ) . Dans la limite de 1% du capital social de Ia|
personnel salarié et aux mandataires 1.2 avril 2016 38 mois Société
sociaux de la société et des sociétés
liées (9eéme résolution)
IAutorisation donnée au Directoire a
I'effet d_e pr(,)cede’ra une augrrjentatlon 12 avril 2016 26 mois Dan_g Ig limite de de 3% du capital social de Ia
de capital réservée aux salariés Société
(10éme résolution)

2 Dont 7 100 actions attribuées gratuitement au personnel et provisionnées en totalité pour leur valeur de 0,6 M€
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6.9. Accords conclus par la Société modifiés ou prenant fin en cas de changement de
contrdle de la Société

6.9.1. Contrats de financement

La plupart des contrats de financement de la Société (pour un montant total en principal de 1.852,4M€)
contiennent une clause de remboursement anticipé en cas de changement de contrdle de la Société ou
d’évolution significative de ses actionnaires de référence.

6.9.2. Autres

Les obligations émises ou reprises par la Société comportent également une clause de changement de
contréle susceptible d’entrainer le remboursement anticipé des obligations a la demande de chaque
porteur, en cas de changement de contrble de la Société :

- chaque porteur OSRA 2010 pourra demander a tout moment le remboursement en actions
de la Société ou en numéraire, de tout ou partie des OSRA qu'il détient dans I'hypothése d’une
offre publique d’achat ou d’une offre publique d’échange sur les titres émis par la Société ;

- en cas de changement de controle de la Société, tout porteur d’obligations émises ou reprises
par la Société (telles que visées ci-dessous) pourra, a son gré, demander le remboursement
anticipé de tout ou partie des obligations qu'il détient :

Obligations Code ISIN N° de visa AMF du Prospectus
Obligations 2017 FR0011287879 n°12-349
Obligations 2018 FR0011376649 n°12-606
Obligations 2019 FR0011533330 n°13-337
Obligations 2020 FR0012031565 1°14-369
Obligations 2021 FR0012031599
Obligations 2020 FR0010981555 n°10-445
Obligations 2022 FR0013048204 N°15-557
Obligations 2023 FR0013048196

6.10. Accords prévoyant des indemnités pour les membres du Directoire ou les salariés de
la Société, s'ils démissionnent ou sont licenciés sans cause réelle et sérieuse ou si
leur emploi prend fin en raison d'une offre publique

Conformément aux délibérations du Conseil de surveillance du 5 mars 2015 et du 4 mars 2016,
Monsieur Arnaud Pomel (membre du Directoire et Directeur Général), Monsieur Frangois Thomazeau
(Président du Directoire) et Monsieur Olivier Riché (membre du Directoire titulaire d’'un contrat de
travail) bénéficient, en cas de prise de contrble de la société par un actionnaire ou un concert
d’actionnaires, d’un droit a indemnité de départ d’'un montant égal a deux ans de rémunération brute
calculée sur la moyenne des deux derniéres années, en cas de révocation ou de non-renouvellement
de leur mandat au sein de la Société, sauf en cas de faute lourde ou grave, étant entendu que le
montant de cette indemnité de départ cumulé a celui d( au titre de I'indemnité de rupture du contrat de
travail de Monsieur Olivier Riché ne saurait excéder deux ans de rémunération brute et que le montant
de son indemnité de départ sera ainsi ajusté en conséquence dans I'hypothése ou Monsieur Olivier
Riché cesserait 'ensemble de ses fonctions au sein de la Société a la suite d’'un changement de
contrdle.

Conformément a larticle L. 225-90-1 du Code de commerce, ces engagements ont été soumis a
'approbation de I'assemblée générale annuelle de la Société appelée a statuer sur les comptes de
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I'exercice 2014 s’agissant de Monsieur Arnaud Pomel et de I'assemblée générale annuelle de la
Société appelée a statuer sur les comptes de l'exercice 2015 s’agissant de Messieurs Riché et
Thomazeau et sont subordonnés a des conditions de performance.

A la connaissance de la Société, il n’existe pas d’autre accord au sein de la Société prévoyant des
indemnités pour les membres du Directoire ou les salariés, s’ils démissionnaient ou étaient licenciés
sans cause réelle et sérieuse, ou si leur emploi prenait fin en raison d’une offre publique.
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7. RAPPORT DE L’EXPERT INDEPENDANT

Attestation d’eéquite
(Articles 261-1 et suivants du Reglement General de I’ Autorite
des marches financiers)
OFFRE PUBLIQUE ALTERNATIVE D' ACHAT ET D’ECHANGE VISANT LES ACTIONS

ET

OFFRE PUBLIQUE ALTERNATIVE MIXTE ET D’ ACHAT VISANT LES OBLIGATIONS
SUBORDOMMEES REMBOURSABLES EN ACTIOHNS

DE LA SOCIETE

Fonciere de Paris SIC

INITIEE PAR

IMEUROSIC
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OPA ET OPE INITIEE PAR EUROSIC VISANT LES TITRES FONCIERE DE PARIS
Attestation d*équité

1 PRESENTATION DE L'OPERATION

Le projet de note dinformation, déposé auprés de 'Autorité des marches financiers le 11 mars
2016, par Eurosic (ci-aprés = Eurosic =), propose de maniére irrévocable aux actionnaires et
porteurs d'obligations subordonnées remboursables en actions = O5RA = Fonciére de Paris (= FDP =
ou la = Societé =) d’acquérir et/ou d"échanger:

* La totalité des Actions FDP non détenues par Ulnitiateur a la date de depdt de l'offre soit
10.157.189 actions d’ores et déja émises au 10 mars 2016 (hors actions auto-détenues ou
d"autocontrdle) v compris les actions gratuites acquises dont la période de conservation n'aura
pas expiré a la date de la cldture de |'offre,

s |es Actions FOP qui seraient susceptibles d’étre émises avant la cliture de 'offre ou de 1'offre
réouverte (conformément aux dispositions de I’article 231-32 du Réglement genéral de |'AMF) a
raison de remboursement en Actions FDP des OSRA FDP,

+ Enfin la totalité des obligations subordonnées remboursables en actions émises par Fonciére de
Paris (les = OSRA FDP =) en circulation mon détenues par Ulnitiateur a la date d’ouverture de
l"affre.

L'offre est composee :

1) d’une offre publique alternative visant les Actions FDP, elle-méme composée:

* d'une offre publigue d’achat rémunérée en numeéraire (la = Branche Huméraire =) ;

* d'une offre publigue d’échange rémunérée en titres (la = Branche Actions =) ; et

* d'une offre publigus d'échange rémunérée en obligations subordonnées remboursables en
actions a émettre par Eurosic (les = OSRA Eurgsic =) (la = Branche OSRA =),

2

* d'une offre publigue mixte rémunérée en titres (05RA Eurosic) et en numéraire (la = Branche
Mixte pour les OSRA FDP =) ;

+ d'une offre publique d’achat rémunérée en numeraire (la = Branche Huméraire pour les OSRA
FOP =).

d'une offre publigue visant les O5RA FDP composée alternativement :

Les actionnaires de FOP auront la possibiliteé :

. encas d’apport de leurs Actions FOP (coupon 2015 détache) a la Branche Huméraire, de céder
leurs Actions FDP (coupon 2015 détaché) au prix de 136 euros par Action FDP (coupon 2015
détache) apporteée ;

Il. encas dapport de leurs Actions FOP (coupon 2015 détaché) a la Branche Actions, d’échanger
7 Actions FDP (coupon 2015 détache) contre 24 actions Eurosic (coupon 2015 détache) ;

lll. en cas dapport de leurs Actions FDP (coupon 2015 détache) & la Branche OSRA, d"échanger 7
Actions Fonciére de Paris (coupon 2015 détaché) contre 24 O5SRA Eurosic.
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Les porteurs d"0SRA FDP auront la possibilite :

I. encas dapport de leurs OSRA FDP a la Branche Mixte pour les OSRA FDP d'échanger 49 O5RA
FDP contre 216 OSRA Eurosic et un paiement en numeéraire de 684,11 euros ;

Il. en cas d'apport de leurs O5RA FDP a la Branche Huméraire pour les O5RA FDP, de céder une
05RA Foncigre de Paris au prix de 188,82 euros par O5RA Fonciére de Paris apportée.

Les parités et rémunérations offertes prennent pour hypothéses (i) la distribution en cours d'Offre
d’un dividende ordinaire et exceptionnel total de 9 euros par action Fonciére de Paris tel gue
propose au vote de 'assemblés geénérale annuelle des actionnaires de Fonciére de Paris devant se
tenir le 12 avril 2016, et (ii) la distribution en cours d'Offre d'une somme de 2,20 euros par action
Eurosic tel que proposé au vote de 'assemblée générale annuelle des actionnaires d’Eurosic devant
se tenir le 14 avril 2016,

Motifs de I"offre et intentions d'Eurosic et des personnes agissant de concert avec elle

Eurosic indigue dans le projet de note d'information gue le patrimoine de Fonciére de Paris offre
une forte complémentarité avec les actifs existants d’Eurosic, notamment en termes de localisation
dans Paris. Le rapprochement avec Fonciére de Paris permettrait au nouveau groupe d'étre 'un des
acteurs majeurs de U"immobilier de bureau en lle de de France (doublement de la taille de son
patrimaoine), de mettre en cewvre une politique de gestion d'actifs et de développement immaobilier
avec des moyens renforcés et enfin de diversifier ses risques.

& la suite d’échanges entre Eurosic et Fonciére de Paris relatifs aux modalités d’un éventuel
rapprochement entre les deux groupes, un protocole d'accord a été conclu le 4 mars 2016, ayant
notamment pour objet d'organiser la coopération entre les deux sociétés jusgu'a la réalisation de
I’Offre (le =« Protocole =). Concomitamment, les discussions intervenues entre Eurosic, d'une part,
et les principaux actionnaires de Fonciére de Paris, d'autre part, ont abouti a la signature, le 4 mars
2016 :

(i) d'un contrat de cession de titres en vue de |'acguisition par Eurcsic de Lintégralité (sauf trois
actions) des Titres FDP détenus par le Groupe Allianz dans Fonciére de Paris (le = Contrat
Allianz =) portant sur environ 22,7 % du capital de Foncigre de Paris,

(ii)d’un contrat de cession de titres en vue de |'acquisition par Eurosic de Uintégralité des
Actions FDOP détenues par le Groupe Generali dans Fonciére de Paris (le = Contrat Generali =,
ensemble avec le Contrat Allianz, les = Contrats de Cession =) portant sur enviren 3,9 % du
capital de Foncigre de Paris ; et

(iii} d'engagements d’apports de la part de plusieurs actionnaires de Fonciére de Paris portant
ensemble sur environ 52,5 % du capital de Fonciére de Paris, portant sur l'intégralité de leurs
Actions FDP et OSRA FDP, aux termes desquels lesdits actionnaires se sont engagés, sous
certaines conditions, & apporter lintégralité des Actions FDP et OSRA FDP gu’ils détiennent a
I"Offre (les = Engagements d"Apport =).

Ces Engagements d’Apport seront automatiquement caducs dans [*hypothése ol Eurosic renoncerait
a ["Offre, conformément aux dispositions de 'article 232-11 du réelement eeénéral de ["AMF. En
outre, ces Eneagements d’Apport seront révocables gutomatiguement et sans aucune formaliteé
dans ["hypothése ol une offre concurrente emportant amélioration significative fau sens de
["article 232-7 du réelement eéneéral de ["AMF) serait dépasée par un tiers, déclarée conforme par
["AMF et ouverte.
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Hous comprenons gqu'il s'agit d'une Offre soumise au droit frangais, ouverte aux actionnaires
francais et étrangers, non plafonnée, sans restriction particuliére, dés lors gue leurs actions sont
librement cessibles, et que I'Offre est facultative, chague actionnaire de FDP étant libre de
participer ou non.

Retrait obligatoire

Eurosic a U'intention de demander a "AMF, dans un délai de trois mois a l'issue de la cliture de
1"Offre (ou, le cas échéant, de |'Offre Réouverte), la mise en ceuvre d'un retrait obligatoire afin de
se voir transférer les Actions FDP (a exception des actions auto-détenues par Fonciére de Paris,
des Actions FOP détenues par Hoteligre de la Villette, filiale de Foncigére de Paris, et les actions
objet du contrat de liquidité), et les OSRA FDP non apportées a I'Offre (ou, le cas échéant, a I'Offre
Reéouverte) si les conditions &taient réunies.

2 INTERVENTION DE BDO

2.1 Désignation et indépendance de 'expert

Sur le fondement de 'article 261-1 1 27, 5°et &° et 261-1 |1l du Réglement Geénéral de "AMF, le
cabinet BDO France - Léger & associés (ci-aprés = BDD =) a &té deésigné par le Conseil de
Surveillance de FDP le 4 mars 2016 en qualite d’expert indépendant pour apprécier le caractére
equitable des conditions financiéres de |'Offre.

Cette designation intervient compte-tenu des conflits d’intéréts gue |"Offre est susceptible de
genérer au sein du Conseil (i) compte tenu des Contrats de Cessions et des Engagements d’Apport
conclus par ACM Vie, GMF Vie, les Assurances Mutuelles Le Conservateur, la 5C1 La Tricogne,
Generali et Allianz Vie, (ii) du fait que différentes catégories de titres sont visées par 'Offre
{Actions FOP et OSRA FDP), et (iii) en raison de la rémunération proposée en O5RA Eurosic.

Il est en outre rappelé qu’Eurosic envisage de procéder au retrait obligatoire des Actions FDP et des
O5RA FDP si les conditions légales sont remplies.

Le cabinet BDO, ainsi gue ses associés,

* sont indépendants au sens des articles 261-1 et suivants du Réglement général de |'AMF et sont
en mesure a ce titre d'établir la déclaration d'indépendance prévue par article 261-4 dudit
réglement général, et ne se trouvent notamment dans aucun des cas de conflit d’intéréts visés a
I"article 1 de l'instruction AMF 2006-08 ;

+ disposent de fagon pérenne des moyens humains et matériels nécessaires a |"accomplissement de
leur mission, ainsi gue d'une assurance ou d’une surface financiére suffisante en rapport avec les
risques éventuels liés a cette mission.
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Le cabinet BDO et ses associés:

* p'ont pas de lien juridique ou de capital avec les personnes concernées par 1'0ffre ou avec leurs
conseils, susceptibles d’affecter leur indépendance ;

* p'ont procédé a aucune évaluation des sociétés participant a U'Offre au cours des dix-huit
derniers mois ;

* n'ont conseilleé aucune des societés concernées par 'Offre ni toute personne gque ces societeés
contrélent au sens de ["article L.233-3 du Code de commerce au cours des dix-huit dermiers mois;

* p'ont aucun intérét financier a la réussite de 1'Offre, ne détiennent aucune créance et ne sont
ligs par aucune dette vis a vis des parties concernées par I"Offre ou vis-a-vis de personnes
quelles pourraient éventuellement contriler au sens de Uarticle L. 233-3 du code de commerce,
susceptibles d'affecter leur indépendance ;

* p'ont pas collaboré de maniére répétée avec les bangues présentatrices.

Enfin, BDO France est doté dune charte déontologique, propre aux missions dexpertise
indépendante, téléchargeable sur son site Internet www.bdo.fr.

2.2 Diligences effectuées par I"expert

Hous avons effectué nos diligences conformément aux dispositions des articles 262-1 et suivants du
Réglement Geénéral de UAMF, de son instruction dapplication du 25 juillet 2006 et des
recommandations de |"AMF du 28 septembre 2006, modifigées le 27 juillet 2010. Le détail de nos
diligences figure en Annexe.

Hos diligences ont principalement consisté a :

* Appréhender le contexte dans leguel se situe Uopération envisagée, ainsi gque les modalités de
L"Offre ;

* Procéder a une analyse critigue du travail d'évaluation effectué par les banguiers conseils de
I"initiateur de 1'Offre ;

* Procéder a une évaluation de Fonciére de Paris, d'Eurosic, des OSRA émises par Fonciére de
Paris, des OSRA émises par Eurosic et des contreparties de I'Offre et notamment :

+ Analyser |"activité des groupes FDP et Euwrosic, leur évolution et leurs perspectives de
développement avec le management opérationnel ;

+  Mettre en ceuvre une approche multicritére de la valeur des sociétés.

+ Présenter nos travaux au Comité ad hoc du Conseil de surveillance de Fonciére de Paris (dans le
cadre de notre projet de rapport puis du rapport deéfinitif) ;

* Analyser dans le cadre de cette mission les documents recus de Fonciére de Paris et d’Eurosic;

* Préparer une attestation d'équité exposant les travaux de 'expert indépendant, |'évaluation de
I"action FDP et son opinion sur le caractére équitable de |'offre altermative proposge.
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Hotre intervention qui s'est déroulée du 4 mars au 5 avril 2016 a nécessité de nombreux échanges
tant avec les représentants de FDP et d’Eurosic qu'avec leurs banquiers conseils.

Pour accomplir notre mission, nous avens utilisé les documents et informations gui nous ont été
transmis par les sociétés prenant part a |'opération (FDP et Eurosic), par les bangues conseils Crédit
Agricole CIB - Global Investment Banking et BHP PARIBAS Corporate & Investment Banking en qualité
de bangue présentatrice de |"Offre (ci-aprés = CACIB et BHP = ou = les bangues présentatrices =) et
par les bangues conseils de la cible MATIXIS et ROTHSCHILD. Ces documents ont été considérés
comme exacts et exhaustifs et n’ont pas fait ['objet de vérification particuliére.

Hous avons utilisé les comptes certifiés par les Commissaires aux comptes de la Socigté et
d’Eurosic, ainsi que les documents et informations gui nous ont &t communigués par les personnes
en charge de |'opération. Afin de compléter nos analyses, nous avons egalement collecté toute
information de source publigue dont l'exploitation nous a semblé pertinente.

Hous avons par ailleurs procédé aux diligences que nous avons estimées utiles sur la documentation
juridique mise a disposition, dans la stricte limite et a la seule fin de collecter les informations
utiles & notre mission.

Compte tenu de la nature de notre mission, nos travaux n'ont pas consisté a réaliser un audit ou un
examen limité des comptes annuels ou des situations comptables qui nous ont été présentés,
Conformément a la pratiqgue en matiére dexpertise indépendante, nous avons veérifié la
vraisemblance et la cohérence des domnées historiques et prévisionnelles utilisées. Motre opinion
tient compte des conditions économigues du marche, a ce jour et telles gu'elles peuvent étre
anticipes.

Concernant les méthodes d'évaluation analogigues (transactionnelles et boursiéres), nous avons
étudié les informations publigues disponibles sur les sociétés et les transactions comparables a
partir de nos bases de données financiéres.

Hous avons procédé a toutes les analyses que nous avons jugées utiles de mener en conformité avec
nos normes professionnelles. Ces travaux qui supportent nos conclusions ne sont pas présentés dans
leur intégralité dans ce rapport. Celui-ci constitue un tout indivisible sans qu'il soit possible de faire
ressortir une analyse parmi d’autres en 'isolant du contexte d'ensemble de notre intervention.

Conformément a |'application de nos normes professionnelles, une revue indépendante de nos
travaux a été effectuée par Iris DEKKICHE, Associgée de BDO, gui n'est pas intervenue sur le dossier,
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3 PRESENTATION DES SOCIETES PRENANT PART A L"OPERATION

3.1 FONCIERE DE PARIS

Créée en 1984, Fonciére de Paris est une société anonyme a directoire et conseil de surveillance, au
capital de 154.426.125 euros. Elle est spécialisée dans |'acquisition et la location de bureaux a Paris
et en région parisienne.

Cette derniére compte 34 salariés au 31 décembre 2015 ; 'effectif du groupe (hors activité
hételidre) étant de 39 i la méme date'. Elle est immatriculée au Registre du Commerce et des
Societés de Paris, sous le numeéro 331.250.472.

3.1.1. Capital et droit de vote

Le capital social de Fonciére de Paris s'éléve, au 31 décembre 2015, & 154.426.125 euros. Il est
composé de 10.295.075 actions de 15 € de nominal. La Société est cotée sur 'Eurolist,
compartiment B du marcheé Euronext Paris, sous le code 1510 FRO0D0034431.

Chague action est nominative et représente un méme droit de vote. La répartition du capital et des
droits de vote au 31 décembre 2015 est la suivante :

Tableau de répartition de "actionnariat avant et aprés dilution

=“m|

Part gu Part des Acthons Part da Part des
Huomibire

el drofts de drolts de
o' OERA dractions

Groupe Cova ELOF - 1M 671 07 3T
Groupe Allanz 13 ER i £E ] 115 058 147 932 1 @aE I i
Groupe ACM 1183 589 1% 17 118295 1% 1%
La Tricogne 1% i &L e 158 o =
Groupe Le Conservateur 564 557 L L e T £ 1
Groupe Generall 0617 o £ 06 178 a o
Groupe Zurich TR n E ITE T £ n
5t Dominigque 43ER ™ o 43232 3 [
Pubiic 1831 TH 1% 17 5T 3166 15730 1 TOOET 1. 1%
Auto-détention 181 T3 L o 00 43 182 041 " o
TOTAL 10 255 075 100 00 = B2 BT 11 163 622 100% 1000
TOTAL Feoers autoddtention” 10 113 &77 L 0 BEZ B BE2 174 15730 0 981 | Lo et

* reteny pour (e calculs relatifs & DANR

Source : Fichier de répartition du capital - Fonciére de Paris

HB : Les actions auto-détenues sont privées de droit de vote.

" [V apres les donneées annexes des etats oonsolides au 317127205,

8
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3.1.2. Historigue de la société FDP

A l'origine, Fonciére de Paris, anciennement Cofitem-Cofimur, avait pour vocation de financer
I"immaobilier d’entreprise, notamment via des contrats de crédit-baux. Ses principaux clients
appartenaient aux secteurs de I"hdtellerie, de la restauration, et de la distribution.

Suite a la fusion-absorption de Fonciére Paris France en 2013, Fonciére de Paris est devenue une
SIIC, au patrimoine locatif immaobilier d’une valeur d’environ 1,17 Milliards d’euros. Lactivité
fonciére constitue alors |"axe de développement du nouvel ensemble ; le portefeuille d’encours de
crédit-bail (0,5 Milliards € au 30 juin 2013) est quant a lui géré en extinction.

En 2015, la croissance exteme s poursuit avec
la fusion entre Fonciére de Paris (société
absorbante), et Fonciére des 6éme et 7éme
Arrondissements de Paris (société absorbée).

Répartition des actifs par zones géographiques
0

Ce nouvel ensemble présente alors un actif I Giracac s
patrimonial consolidé d'environ 2,6 Milliards ::::IL“

(en valeur vénale, hors droits), concentré pour
plus des trois gquarts sur Paris. La répartition
géographique des actifs au 31/12/2015 est Rapar it s b e b aleur bors dealts u 311212015

Source © Base immobiliére de Fonciére de Paris

53 % de la valeur de ce patrimoine est constitué par 10 actifs présentés dans le tableau
suivant (I’ensemble est composé de 95 actifs - hors = actifs en retournement) :

Farty 4726wt 41741 nm Saink Doreinige 13 000 Mattooatainm o !
Farty #7591 num Sarint Dormrdgus 12 020 o 1110 ]
Farty 5739, run de Selachane st 104, nm de Grevelis TSy Barmau 710 T3 Yewm Satnk Lasrent LR ™
Farty &, romdu ks Crofc Jarry - 5-F, 1913, row Wkt 15013 Barmau 508 11,9 Meltootsin L] ™
Farty 5 wvwnse Octaww Griard TSy Barmau 3 83 Sakm foroes i Primoss o0 £
Farty 4726, nm dm Sait P TSy Barmau 19000 LA PER w1 4
Grand Party 1519, rue Jaws- Phibppe Rarmees 5200 Barmau 14 550 44 SHCF 73 |
Pariy 57, Boulsrenrd da Mortrmorency rSoae Bursmix 14 080 o0 Ay Comup &7 m
Farty A, wewrum da Flandrs e Barmau i eas L3 Vs LR |
Fary 1587 1632, row du Fauboury Safnt-Martin S0 Barmaux 7120 42  SHCF i La Pombe BA =
Total du top 30 1338,9 i3
Total dus actifa HD s 3070203015 an ML XTI

Source - Base immobiliere de Fonciére de Paris
Hote : la valeur présentée est hors droits (= Valeur HD =).

Un programme de rénovation a été lancé en décembre 2015. Les immeubles de ce programme,
comptabilisés a leur colt d'acquisition majoré des travaux engagés, n'ont pas fait 'objet
d’expertises immobiliéres a la cldture. Ainsi les plus-values latentes sur les immeubles de ce
programme ne sont pas intégrées dans le calcul de 'actif net réévalué (ANR) triple net ( 3.1.4). Ce

programme représente donc une source d’amélioration future de I'ANR et des taux de rendements
de la Socigte.
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3.1.3. Présentation des activités Fonciére de Paris
Les actifs de Fonciére de Paris sont composés & 80 Répartition des actifs par typalogie

% de bureaux, et a 8 % d’hotels. Les 12 % restants,
présentés dans la catégorie = diversification = sont
notamment constitués de de parkings, de locaux
commerciaux, d"habitation, et de restaurants.

o e s
= Hie
® Dweruification

Nepartitios s b e (o vabeus fors deaity ou 310 137 3978
Source © Base immobiliére de Fonciére de Paris

Ainsi |'activité de Fonciére de Paris comprend trois secteurs @ la location immobiliére, les activités
hoteliéres, et les opérations de crédit-bail.

Activités locatives : 67 % des produits d'exploitations

Les produits des activités locatives représentent 66,6 % des produits d'exploitation et s’€lévent a
122,465 K£ au 31 décembre 2015, en progression de 23 % par rapport a |'exercice précédent.

Cette évolution s'expligue essentiellement par un effet volume suites aux acquisitions récentes, et
par une améelioration du taux d'occupation gui atteint 97 % en 2015, du fait notamment de la
conclusion des nouveaux baux suivants @

* Bail de 10 ans signé avec la SHCF sur 5t Denis (14.550 m?) ;

* Bail de 6 ans, signé avec Robert Walters PLC sur Paris 7°™ (1.050 m?).

Taux d'occupation 2015

w Tais die vacascs
o T docsupation

Burasus Hebil Dresridfeation

source : Fichier des toux d'occupations de Fonciere de Paris

La vacance chservée est essentiellement lige aux
immeubles situés dans le Grand Paris (Créteil,
Bigvres, Corbeil, Chilly-Mazarin).

sSEELEERESE

Activités hiteliéres : 17 % des produits d’exploitation

L'activité hateliére, en forte croissance, a augmente de 19.031 K€ sur I'exercice 2015 et représente
ainsi 17,2 % des produits d'exploitat_inn au 31/12/2015. Cette augmentation est liee a la fusion
réalisée avec la Fonciére des 6™ et 77 arrondissements (trois hatels supplémentaires).

10
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Composé de huit hitels, (dont un en développement, rue de Bellechasse), le parc hitelier présente
une baisse du résultat d'exploitation® entre 2014 et 2015 li$e & une conjoncture difficile d’une part,
et a l'intégration d"hatels en redressement d’autre part.

Activités relatives aux opérations de crédit-bail : 16 % des produits d’exploitation

Les opérations de crédit-bail représentent 16,1 % des produits d’exploitation de 2015 contre 27,6 %
en 2014, Cette diminution est lige a la gestion extinctive de ce portefeuille. En effet, Fonciére de
Paris n’a contracté aucun engagement de crédit-bail depuis le 1% janvier 2013 ; date de son
changement de statut (passage du statut d’établissement de crédit a SIC).

3.1.4. Présentation des principaux agrégats de Fonciére de Paris

Référentiel comptable

Les comptes annuels consolidés de FDP sont établis en conformité avec le référentiel IFRS. Dans le
cadre de ['évaluation des immeubles de placement, les sociétés peuvent opter pour deux approches
différentes, a savoir la juste wvaleur, méthode préférentielle, ou le colt historigue amorti.
Contrairement a Eurosic, FDP a opté pour le régime dérogatoire. Ainsi, la comparaison des agrégats
financiers des sociétés du secteur en IFRS n'est pas pertinente.

Méthode de comptabilization des immeubles de placement en IFRS |
e

Fonciére de Paris Colit amorti
Eurasic Juste Valeur
SFL Juste valeur
Terreis Colt amorti
société de la Tour Eiffel Juste valeur
Cegereal Juste valeur
Gecina Colt amorti
Fonciére des régions Juste valeur

FDP a opté pour le modéle du colt historigue a 'exception des instruments financiers et des actifs
détenus en vue de la vente évalués a la juste valeur.

La Sociét$ ayant opté pour le régime fiscal® des sociétés d'investissement immobilier cotée (SIIC), la
Societé suit les recommandations de |'European Public Real Estate Association (ci-aprés = EPRA =)
qui définissent les lignes directrices a suivre par les sociétés fomciéres cotées em matiére
d’information financiére afin de renforcer la transparence et la comparabilité des rapports annuels
au bénéfice des actionnaires et des investisseurs.

Par conséquent, elle publie ses comptes consolidés au format EPRA.

L'ensemble de nos analyses reposent sur des données a ce format permettant une analyse
pertinente.

* Rgsultat d'exploitation avant frais finangiers et charges générales d'exploitation.
1 Article 208 C, Il du Code Géndral des Impots régrsant be régime SIC.
1"
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Les principaux agrégats financiers de Fonciére de Paris, bilan et compte de résultat consolidés, se

présentent comme suit:

a. Bilan
| BilanActif (K€) | 31/12/2015 [ 31/12/2014 | Variation |
Immeubles de placement 1919 289 976 462 942 B27
Immaobilizations dexploitation hiteliére 219 230 54 082 165 148
Immaobilizations de oedit-bail 3130 607 475 053 - 94 446
Autres immobilizations 1278 6110 - 4 832
Actifs finanders 94 924 182 640 - 87 Te
Autres actifs financiers & 687 11915 - 31228
Total actifs non courants 2574 M5 1 656 262 917 753
Stocks et en-cours M9 129 190
Créances clients et autres créances nettes 47 792 20 836 26 957
Actifs destinés i étre cédeés 23 387 Fro2z - 53 635
Trésorerie et équivalents de trésorerie 18 007 17 429 578
Total actifs courants 89 506 115 416 - 25 910
TOTAL ACTIFS 2663 521 1771 678 891 B43

Bilan Passif (K€) 31/12/2015 | 31/12/2014 | Variation |

Capitaux propres part du groupe S84 279 565 509 418 770
Intéréts minoritaires - 1849 - - 1 849
Total capitaux propres consolidés 982 430 565 509 416 921
O5RA T2 908 TI 908

Dettes financiéres a plus d'un an 1 380 126 871 526 508 600
Autres dettes financiéres M7 20318 23 699
Passifs non courants 2 479 481 1 530 261 949 220
Passifs courants 184 040 241 416 - 57 376
TOTAL PASSIFS 2 663 521 1771678 891 B43

Source - Etats consolides Fonciére de Paris 31/ 12/ 2005

La norme |45 40, qui définit les régles d'évaluation et de comptabilisation des immeubles de
placement, stipule qu’un immeuble de placement doit tout d'abord étre enregistré au prix d'achat,
colits de transaction® inclus, avant qu’il soit procédé au choix de la méthode comptable de
valorisation : modéle de la juste valeur ou modéle du colt amorti.

La juste valeur doit refléter les conditions de marche a la cloture. Elle correspond ainsi & la valeur
d’expertise hors droits, qui s’établit généralement par comparaison avec des transactions
eéguivalentes en termes de localisation et de nature des actifs. Les variations de juste valeur a
chague cliture sont comptabilisées en résultat.

* Dans le cas d'une acquisition réalizse =n dehors d”un regroupement d'entreprises.
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Dans le cas de l'option pour la méthode du colt amorti, Uinformation relative a la valeur du
portefeuille immobilier doit étre mentionnée dans 'annexe. Fonciére de Pars a opté pour la
méthode du colt historique amorti. Ainsi, il n'y a pas de réévaluation ultérieure de la valeur
d’entrée dans le patrimoine. En application d’lA5 40, la Sociéte a estimé les plus-values latentes sur
les immeubles évalugs au colt historigue : elles s’élévent a 406 Millions d'euros fin 2015.

Faits significatifs
Fusion-absorption Fonciére des 6éme et 7éme arrondissements

Le bilan au 31 décembre 2015 est impacté de la fusion-absorption de la Foncigre des 6™ et 757
Arrondissements de Paris (augmentation des immobilisations, des créances clients, et des dettes
financiéres). L'actif net apporté s’éléve a 998 Millions d’euros, dont 670 Millions d’euros
d’immeubles de placement et 460 Millions d’euros de dettes financiéres.

Cession titres PHRV

La variation du poste actifs financiers provient du changement de détention de la sociéteé PHRV.
Mise en équivalence dans les comptes de FDP jusqu’en en 2014, Fonciére de Paris a vendu 100 % de
sa participation dans cette société a sa filiale la société Hoteliere de la Villette.

Les deux autres principaux actionnaires de PHRV (Allianz et Covéa), qui détenait chacum 31,4 % du
capital, ont également cédé la totalité de leur participation & la société Hoteliere de la Villette.
Ainsi, fin 2015, Hoteligre de la Villette, intégrée globalement dans FOP, a pu absorber PHRV par
transmission universelle de patrimoine.

Actifs destinés d étre cédés

Les actifs destinés a étre cédés (23 ME) correspondent aux actifs pour lesquels un processus de
vente a été engage. lls sont valorisés au plus faible de la valeur entre la valeur comptable et la
juste valeur diminuée des colts de vente. Ces demiers représentent des cash-flow futurs.

b. Compte de résultat

Compte de résultat (K€) 31/12/2015 | 31/12/2014 | Variation |

Produits dexploitation 183 979 155 421 28 558
Résultat operationnel 66 048 61 016 5032
Résultat net consolidé 45 594 33 598 11 996
Intéréts minoritaires 100 - 100
RESULTAT NET PART DU GROUPE 45 694 33 598 12 096

Source - Etats consolides Fonciére de Paris 31/12/20M5

Au-dela d'une croissance de Iactivité (augmentation des produits d'exploitation a hauteur de 18 %)
exposée ci-dessus, il convient d'observer que Fonciére de Paris a cédé six actifs sur 2015, ce qui se
traduit par un résultat de cession d*immeubles de placement de 21.031 K£ contre 6.123 K£ en 2014,
Par ailleurs, le compte de résultat n'intégre le résultat des activités de la Fonciére des 6™ et 77
Arrondissements de Paris gu’a compter du 1% avril 2015.

Ces performances globales ont permis une augmentation du résultat part du groupe a hauteur de
6k,
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c. Actifs net réévalués

Les experts immobiliers valorisent les actifs droits inclus. Ils déduisent ensuite les droits selon le
taux applicable a la date de leur expertise. Afin de prendre en compte le changement de fiscalité
sur les droits de mutation relatifs aux immeubles parisiens, applicable aw 1% jamvier 2016, nous

avons retraité "ANR de cet impact (1,94 €/action).

ANR {coupon attache) en ME

B NGNS

Capitaux propres consolidés 984 LT
Plus value latente sur patrimoine de location simple 406 199
Plus value latente sur portefeuille de crédit-bail 43 49
Fiscalité latente sur portefeuille de crédit-bail -15 -7
Annulation autocontrile 13 13
OSRA 73 73
AMR Fonciére de Paris hors droits 1310 888
Hombre dactions retenu pour le calcul 10 981 579 7 268 356
ANR par action (€ faction retenue pour le calcul) 137,46 122,11
Ajustement droits de mutation (£/action) 1,94 na

ANR par action retraité (€ faction retenue pour le calcul) 135,52 122,11

Source © Deétail calcul ANR et Etats consolidés Fonciére de Paris 31/12/2015
L’AHR par action a augmenteé de 11 % (13,41 £€ par action).

AHR EPRA Triple Het hors droits en KE

B SO0AA L U

Capitaux propres consolidés G54 R66
Plus value latente sur patrimoine de location simple 406 199
Plus value latente sur portefeuille de crédit-bail 43 49
Fiscalite latente sur portefeuille de crédit-bail -15 -A7
JV dette a taux fixe -12 -0
OSRA 73 73
AMR Fonciére de Paris EPRA 1479 860
Hombre dactions retenu pour le calcul 10 981 579 7 268 356
ANR EPRA par action (€/action) 134,72 118,35
Ajustement droits de mutation (£/action) 1,594 na

Dividendes (£/action) 9,0 6,1
AMR EPRA par action retraité 123,78 112,25

Source © Deétail calcul ANR et Etats consolidés Fonciére de Paris 31/12/2015

L'AHR EPRA par action retraité (cf. Annexe ) augmente de 11,54 € entre les deux exercices soit

une variation de +10 %.
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3.1.5. Ratios financiers et dividendes

Au 31 décembre 2015, les ratios financiers d’endettement net (LTV hors dmit:.}" , et de couverture
d’intéréts (ICR)® sont les suivants :

dvonteurs | __suvn2nons | sinacone

Ratio dendettement net consofide (LTY) 44 0% 44 D0
Ratio de ooanverture des intérets (ICR) 3.2 4,0

Source - http:/ ivww. fonciere-de-paris. fr et calow! ICR Fonciére de Paris

De fait les covenants contractuels sont respectés au 31/12/2015 :

* Le ratio LTV est en effet inférieur a 55 % ;
* Le ratic de couverture d intérét minimum (ICR) est supérieur a 2.

Evolution d'agrégats de référence sur les trois dermiéres années
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Les agrégats de référence sont en croissance constante sur les trois dermiéres années. Leur
évolution refléte les incidences de la fusion-absorption de la Fonciére des 6éme et 7éme
Arrondissements de Paris. Le cash-flow courant présenté ci-dessus est basé sur le compte de
résultat 2015 qui n*inclut pas I’activité du premier trimestre 2015 de la Fonciére des 6&éme et 7éme
Arrondissements de Paris. De ce fait, son évolution est moindre que celle de I"AHR triple net EPRA.
Le dividende courant est stable sur les trois demniers exercices.

A la cldture 2015, le dividende proposé est de 6,20 €, auguel s"ajoute un dividende exceptionnel de
2,80 €. Fonciére de Paris a pour perspective de verser un dividende égal ou supérieur au dividende
courant au titre de "exercice 2016.

L’évolution des courbes de croissance de ces agrégats sur les prochains exercices devrait se
poursuivre du fait de :

+ stratégie globale de FDP ;

+ potentiel important lié au programme de rénovation ;

» cash-flow futurs des actifs destinés a &tre cédés.

¥ Le ratic LTV s= définit comme étant le rapport exprimé &n pourcentage entre d'une part la dette financiére nette =2 d'autre part, L juste
valeur des aotfs immobitiers.

* Le ratio Interest Cover Ratio (ICR) s= definit oomme &tant b= rapport =ntre 'EBITDA ot le résultat financier consolide od, d'une part, I'EBMTDA
désigne le résultat dexploftation avant deduction de la dotation aux amortissements et des provizions pour charges caloultes et hors impact
de I juste valeur sur la base des comptes consolides de la sooiete | ' autre part be résultat financier consolide designe la différence entre les
charges financiéres et les produits finanoiers consolidés du Groupe hors effet du produit d”sctuslization de ['exit tax =t de la variation de
valeur des instruments finanoiers.
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3.1.6. Stratégie et développement de Fonciére de Paris

La stratégie de FDP wise & poursuivre
I"acquisition d’actifs parisiens a restructurer,

notamment sur son coeur de métier a savoir la -
location de bureaux. L’évolution de la valeur du 1304
patrimoine hors droits (en M£) de la socigté
illustre cette volonte :
204

T3]
13 a3

W Pakrimone bars deaits (ML)

Comme indiqué en au § 3.1.2, Fonciére de Paris a lancé en décembre 2015 un programme de
rénovation d’actifs de plus 120 Millions d'euros sur les trois prochains exercices gqui devrait
augmenter les loyers futurs de plus 21 Millions d'euros. Ces actifs sont évalués dans I'ANR a leur
valeur d'acquisition majorée des travaux engages. Ils constituent donc une source d’ameélioration de
I"AHR triple net a court terme.

3.2 EUROSIC

Créée en 1976, Eurosic est une Société d’Imvestissement Immobilier Cotée (SIC) a Conseil
d'administration. Eurosic détient, gére et développe un patrimoine immobilier de 2,6 Milliards
d"euros (hors droits), réparti a Paris et dans les grandes métropoles régionales francaises.

L'effectif moyen du groupe Eurcsic est de 51 personnes contre 47 personnes pour 'exercice 20147,
Elle est immatriculée au Registre du Commerce et des Sociétés de Paris, sous le numeérno
307.178.871 et son siége social est situé 28 rue Dumont d’Urville 75116 Paris.

3.2.1. Capital et droits de vote :

Le capital social de Eurosic s'éléve au 31 décembre 2015 a 473.846.176 €. Il est composé de
29.615.386 actions de 16 € chacune, entiérement libérées. Eurosic est cotée depuis 1984 et a
adopte le statut de SIC en 2006,

Eurosic est cotée en continu sur le marche réglementé d’Euronext Paris, compartiment A.

7 Souwrce - annexe compies consolidés
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Tableau de répartition de ['actionnariat avant ef aprés dilution

[ = =

Groups Batipart (Batipart imem Burope 341 10155 4 i e LFBL ] J2m0 158 154812 £ L.
Groups COYEA & SAE EE Fra o THSIE 1325 883 LR Rl im Fi g
Groups Crbdt Agricow Rideranca & MW eFT i ns 1958 1 1958 04 BIeX Ne Fra %
AW VIE Motow e et gy Lrad 1= B 180 £ sl 4 4% am prad 1%
Fonciew de Parts SBC I e v n e 1308 v a [
Autrws s Honnanes B4 e n n 55 e = wram 15 48 n x
A to-Sdrtention B 4 L] ¥ Bl ] =
ToTal Mt e M s LR AR-1 ] LE ER2 o REo M 1
TOTAL hon sutods tention”™ 0 oS 5 T 100% 4481 388 LRk o am 5 164 BN T 10X

Source © Ropport de gestion 2015

HBE : Les actions auto-détenues sont privées de droit de vote.

3.2.2. Historigue de la société Eurosic :

Eurosic détient, gére et développe un patrimoine, réparti & Paris, en lle-de-France et dans les
grandes métropoles régionales francaises. Le groupe dispose dun patrimoine en exploitation
stabilisée a 80 %, et dun patrimoine en développement a 20 % en conformité avec les objectifs
stratégiques fixés par la Direction.

En 2014, Eurosic acquiert SIIC de Paris ce qui lui permet de doubler de taille. Le patrimoine de SIIC
de Paris permet a Eurosic de se recentrer sur Paris et sur le secteur des bureaux

Parallélement, Eurosic a créé fin 2015 Eurosic Lagune, afin de poursuivre son objectif de
diversification en particulier dans le secteur des loisirs et de la santé. L'entrée de partenaires a eu
lieu début 2016 par augmentation de capital (210 Millions d’euros pour 40 % du capital) afin de
financer des projets dacquisitions.

Répartition des actifs par zones géographigques
Engagée de longue date dans une politigue %
de développement durable, Eurosic poursuit ‘

le développement d'un patrimoine labellisé u Régions

de certifications environnementales®.Les ® Grand Paris

actifs d’Eurosic sont répartis en trois parts " Paris
 Expagne

d'importance presque egales. Les blocs
= Grand Paris = et = Paris = représentent &3
% du patrimoine :

Source : Base immobiliére

Les 10 plus importants actifs de la société représentent 38 % de la valeur hors droits v compris les
actifs en développement.
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Source - Base immobiliére

3.2.3. Présentation des activités d'Furosic :

Les metiers d'Eurosic s'articulent autour de deux activités : Uimmobilier d’entreprise (74 % du
chiffre d'affaires” au 31/12/2015) et les ensembles immobiliers de loisirs (26 % du chiffre d’affaires

au 31/1272015). Répartition des actifs par typologi
on par =

Le patrimoine géré par le groupe Eurosic
s'éléve a 2.593,7 Millions d'euros (hors droits)
en guote-part de détention au 31 décembre
2015.

m Dwersification

Source : Base immobiliére
L'immobilier d"entreprise

L'immobilier d’entreprise est le coeur de métier d’Eurosic et représente presque 80 % de ses actifs.
Eurosic est présente majoritairement sur le Grand Paris et sur Paris, et cela représente 63 % de la

valeur des actifs. Au 31 décembre 2015, le patrimoine
i W Ty O vacance
1 W Taux docoupation
. Buregiis

en développement sur l'activité bureaux etait de
Divarsstication
Source : Base immobiliere

sSiSRERERES

448,7 ME.

Il comvient d’observer que le taux d'occupation du
pole diversification est plus élevé, soit 94 % contre 85
% pour les bureaux. Cette performance est en cours
d'amélioration suite & la signature de baux dans
certains immeubles du patrimoine situés & La
Defense,

* Calouls & partir du patrimoine stabilize, soit 124,5 Millions d"euros.
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L'immobilier de loisirs

L'immobilier de loisirs (22 % des actifs) entre dans le cadre d'une politique de diversification et
d'accroissement des rendements du patrimoine d’Eurosic.

Eurgsic posséde notamment le foncier de deux Center Parcs (Mormandie et Sologne) et développe
avec le groupe Disney un projet = Villages Mature Equipements/Hebergements du Val d'Eurcpe=.
Cette démarche de développement en partenariat est également menée avec Club Mediterranée.
Qutre la détention historique du foncier des 2 Alpes, de récentes opérations réalisées (Serre
Chevalier) et de nouveaux projets de développement vont significativement renforcer les positions
d’Eurosic dans ce secteur.

Au 31 décembre 2015, le développement du pdle diversification (loisirs) était de 86,9 Millions
d"euros,

3.2.4. Principaux agrégats financiers d'Eurosic

Structure financiére

Les principaux agrégats financiers, bilan et compte de résultat consolidés d’Eurosic, se présentent
comme suit :

a. Bilan
BlanActi 66) |31/12/2015]31/1212014] Variation |
Immeubles de placement 2399010 2 365 503 33507
Participations dans les entreprises associées 157 035 67 502 B89 533
Autres immaobilisations 2208 2 069 139
Instruments financiers derives 19 637 682 18 955
Actifs financiers N 766 - 435
Total actifs non courants 2578 221 2 436 522 141 699
Stocks 2 695 12 360 - 9 665
Créances clients et autres créances nettes 29 453 26 897 2 561
Trésaorerie et éguivalents de trésorerie 181 445 179 849 1 596
Actifs destings a étre cades 41 498 1768 39730
Total actifs courants 255 091 220 869 34222
TOTAL ACTIFS 2833 312 2657 391 175 921
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Bilan Passif (K€) 31/12/2015|31/12/2014

Capitaux propres consolidés part groupe 1492 890 1113 430 379 4560
Participations ne donnant pas le contrile 25 296 20 260 5036
Total capitaux propres consolidés 1518 186 1133 690 384 496
Provision pour risques et charges 137 230 - 93
Dettes bancaires et obligataires 1131053 1185086 - 54 033
Autres dettes financiéres 44 677 70 428 - 25751
Passifs non courants 1175 867 1255744 - 79 BT
Passifs courants 139 259 267 957 - 128 698
TOTAL PASSIFS 2833 312 2657 391 175921

Source T Annexe comptes consolides

Contrairement a Fonciére de Paris, Eurosic a opté pour une comptabilisation des immeubles a la
juste valeur (cf. 2.1). Le groupe respecte les régles d'évaluation a la juste valeur édictées par la
norme IFRS 13.

Faits significatifs
Acquisitions

*  Actifs de bureaux
Au cours de "exercice 2015, Eurcsic a fait l"acquisiticn de 3 actifs de bureaux pour 166 Millions
d'euros notamment sur Paris et en région parisienne.

*  Actifs 0 développer
Eurosic a acquis en partenariat 2 actifs a développer sur Paris pour un investissement de 50 Millions
d"euros.

*  Acquisition d'actifs de diversification
Eurgsic a acquis 3 ensembles de biens en Espagne pour 35 Millions d"euros (résidences de vacances
et logements).

Cession d'actifs matures

Ily & eu cette année la cession de 3 actifs primes (Paris 8™ et 16™™) pour un prix de 225,5 Millions
d’euros, ainsi que divers (logements des portefeuilles EDF, lots de 'ensemble Laffitte-La Fayette,
entrepdts en province, 1 commerce Place Venddme) cessions pour 25,7 Millions d’euros.

A la cléture de 'exercice 2015, 27 logements EDF ainsi gque le 'actif Boulogne Jean-Jaurés étaient
sous promesse de vente a la cldture. Conformément & la norme IFRS 5, leur valeur constitue une
partie de la rubrigque des Actifs destinés & étre cédés de |’actif courant.

O5RA

Afin de renforcer les capitaux propres du groupe, Eurcsic a réalisé une émission d’obligations
subordonnées remboursables en actions (= OSRA =) pour un montant de 302,3 Millions d'euros (302,5
Millions d"euros bruts).

Cette émission a pour effet de diminuer significativement le ratio d’endettement puisque des titres
sont une composante des capitaux propres.
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b. Compte de résultat

Compte de résultat (K€) 31/12/2015/31/12/2014

Produits dexploitation 125 199 120 162 5037
Résultat operationnel 159 928 144 105 15 B23
Résultat net consolidé 145 372 78 249 67 123
Intéréts minoritaires 6027 11 626 - 5 599
RESULTAT NET PART DU GROUPE 139 345 66 623 2722

Source T Annexe comptes consolides
En 2015, le groupe a généré un produit d'exploitation de 125,2 Millions d'euros contre 120,2 Millions
d’euros en 2014, soit une augmentation de 4,2 %.

c. Actifs net réévalués

Comme présenté en §3.1.4, nous avons retraité UANR de ['impact de 'augmentation des droits de
mutation au 1er janvier 2016,

ANR {coupon attache) en ME
e T T

Capitawx propres consolidés 1493 1113
Plus value latente sur immeubles comptabilisés au colt (1AS 2 - stocks) 3 3
ANR Fonciére de Paris hors droits 1 496 1116
Hombre dactions retenu pour ke calcul 18 164 B71 29 648 216
ANR par action (€ /action retenue pour le calcul) 39,21 37,65
Ajustement droits de mutation (€/action) - 0.8 na

AMR par action retraité (€ faction retenue pour le calcul) 38,83 37,65

Source © Rapport de gestion Eurosic 2015

Les capitaux propres consolidés en normes IFRS sont déterminés par I'application de la méthode de
la juste valeur. Ils n'incluent pas de plus ou moins-values latentes sur les actifs comptabilisés au
coit, selon [a norme 145 2 (cela concerne les lots Laffitte-La Fayette Logements et Villages Hature
Heébergements). En conséguence, |'actif net réévalué (AMR) hors droits est obtenu aprés prise en
compte des plus-values latentes sur ces actifs calculées a partir des valeurs hors droits fournies par
les experts indépendants.

L"ANR hors droits par action dilué est calculé sur la base des titres donnant accés au capital, aprés
déduction des titres d'autocontrdle (9.853 actions), en tenant compte de la dilution potentielle lige
aux actions gratuites attribuges au 31 décembre 2015 et des actions émises dans le cadre I'0SRA.

10 Limpact de 0,38 action, relatif a I"augmentation des droits de mutation relatifs aux immeubles parisiens, correspond 2 U'impact total de
14.6 Milliors &’ euros (présente dares L= Dooument de Reéfeérence 2015 &'Eurcsia), rapporte au nombre o' aotions diludes au 31 décembre 2015,
a |
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AMR EPRA Triple Het hors droits en KE

Capitaux propres en part du groupe 1 492,90 11132,40
Plus ou moins value latente sur immeubles comptabilisés au codit (1AS 2 - stodks) 3,40 2,90
Annulation de la juste valeur des instruments financiers - 16,80 28,00
Juste valeur des instruments finanders 16,80 - 28,00
Mize en juste valeur de la dette & taux fixe - 13,60 - 9,20
ANR Eurosic EPRA 1482,7 11071
Hombre dactions retenu pour e caloul 3B 164 BY1 29 648 216
AMR EPRA par action (€/action) 38,85 37,34
Ajustement droits de mutation (€7action) - 0,38 na

Dividendes (€/action) - 2,2 - 2,1
ANR EPRA retraitée 36,27 35,24

Source © Ropport de gestion Eurosic 2015

3.2.5. Ratios financiers et dividendes

&u 31 décembre 2015, les ratios financiers d’endettement net (LTV hors droits)'" et de couverture
des intéréts (ICR)" sont les suivants :

| Indicateurs ___________[31/12/2015[31/1272014

Ratio d'endettement net consolide (LTV) 38,30% 49,80%

Ratio de couverture des intéréts (ICR) 3,2 3,1
Source © Ropport de gestion Eurosic 2015

Au 31 décembre 2015, les covenants financiers consolidés et individuels sont respectés :
* |Le ratio LTV est en effet inférieur a 60 % ;

s |e ratio de couverture d'intérét minimum (ICR) est supérieur a 2.

On peut noter une diminution significative du LTV s expliquant par 1'émission d"0SRA.

" Le ratio LTY = definit comme étant le rapport exprime en pourcentage entre d'une part la dette financiers nette et d'autre part, la juste
valewr des actifs immobitiers.

" Le ratio interest Cover Rotio (ICR) = definit comme &tant l= rapport entre UEBITDA =t = résultat financier consolidé od, d'une part,
lmtqﬂhmmdmwtﬂmdehmmmmﬂdspwmmrdngﬂu.iuﬂ:s:thws
impact de la juste valewr sur la base des comptes consolidés de La socigté ; d’autre part le oomsolide deésigne la diffe
umebuuhwg::ﬁmmﬂlﬂmummﬂ:wﬁmﬂmﬁﬂmmfmﬂmtf'rd!mﬂnhh
variation de valsur des instruments financiers.

2
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Evolution d’agrégats de référence sur les trois derniéres années
Eeniutian ANE tripks rat EPRA Esbtizn den cart flow coursms!ection Evcition dm Suicencim
» 1 Laa
§ o " %
HEE] Ml
H w Haa Zaa ‘\V”"
§ ms By 1
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L’AMR triple net EPRA s'etablit en augmentation sur les trois derniéres années et augmente
significativement mnotamment grace a |'acquisition de SIC de Paris en 2014 (fusion-absorption en
2015). Le cash-flow courant s'établit en baisse réguliére alors que le niveau de dividende se
maintien.

3.2.6. Stratégie et développement d’Eurosic

En 2016, Eurosic entend poursuivre son développement, notamment au travers d'Eurosic Lagune. A
moyen terme, U'objectif d’Eurcsic Lagune est d'atteindre 3 Milliards d'euros d’actifs en France et
en Europe, principalement dans les secteurs du loisir et de la santé et de 'hébergement au sens

large.
Evolution du patrimoine d’Eurosic @
1424 L1396 En 2012, Eurocsic a meng une politigue de

1TI7 e 437 cessicn portant sur une importante part de ses
actifs.
. L’évolution du patrimoine en 2014 s'explique
i

par l"acquisition de SIIC de Paris.
012 NI M4 RS

o

m Fatrimaing hors droits (WE) Sur le segment des bureaux, Eurosic entend

poursuivre son activité de développement ou de

rehabilitation, notamment dans le cadre de |'accord de partenariat conclu en novembre 2012 signé

le 12 jamvier 2016 avec ACM Vie et Predica. Cette accord préveit de doter I'étude en commun

d'opérations d’acquisitions d’actifs immobiliers avec des moyens supplémentaires (300 Millions

d'euros), tout en maintenant une part importante d’actifs matures bénéficiant de revenus sécurises
au sein de son patrimoine. ™

“ Sourge - rapport de gestion EUROSIC 2015,
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3.3 Matrice SWOT Fonciére de Paris Eurosic
Eorces b;nbhnu \
- Geaticn du rhigae locatsl switrtud - Sinas
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Echlarce supmma des baie de 4.6 4rm. narrbew e fourtabes en 2015 avaniage Nature, rouvesy coneapt e load.

- Diversthication des actifs (buresss ot .

lonin).

o - Geathon dyrwmicae & patrireine (15,6
Miban dearos).

3.4 Perspectives et marchés

Marché locatif de bureaux en lle de France - coeur de métiers d’Eurosic et Fonciére de Paris

Le marché de l'immobilier de bureau de la région parisienne est le premier marché européen et le
troisieme marcheé mondial aprés Tokyo et New-York avec un volume de 53 Millions de m2. Sur les dix
derniéres années le marché locatif de la région parisienne a enregistré une prise ferme annuelle de
U'ordre de 2,3 Millions de m2. D’une grande diversité, il est dominé par deux ensembles
emblématiques : le quartier central des affaires « QCA = et La Défense.

En termes d’investissement immobilier, la région parisienne est la seconde place européenne aprés
Londres avec un montant investi d’environ 13 Milliards d’euros par an. La liquidité et la maturité de

ce marché continuent d’attirer les investisseurs a la recherche d’opportunités et notamment les
acteurs internationaux a hauteur de 30 a 50 % en moyenne du total d’investissement.
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Aprés un début d’année incertain, le marcheé locatif de bureaux parisiens s’est repris au second
semestre 2015 malgré une comjoncture économigue délicate. Cette performance obtenue en 2015
est due & la bonne tenue du marché parisien dans son ensemble, notamment celle du QCA et a la
croissance de la Boucle Sud (Boulogne Billancourt et Issy les Moulineaux ).

Le taux de vacance a la fin 2015 s"etablissait a 7,4 % au plus haut de la moyenne des 10 derniéres
années (5-7,5 %) mais avec des forts contrastes : QCA (4,6 %), La Défense (10,6 %), Croissant Quest
(12,5 %) gui traduisent la grande diversité de ce marché. Ces écarts se répercutent également en
termes de prix et de valeur locative

Malgré la complexité de cette situation, illustrée par la prudence des professionnels et les
stratégies différenciées des utilisateurs, le volume du marché locatif de bureaux parisiens en 2016
devrait atteindre les chiffres de 2015 avec 2,2 Millions de m2. De méme, les loyers devraient rester
globalement stables, les valeurs locatives faciales évoluant faiblement ',

Marche de 'hdtellerie propre a Fonciere de Paris

En ce qui concerne le marche de I"hdtellerie, le parc immobilisr hdtelier frangais comprenait deébut
2015, environ 640,000 chambres réparties au sein de 17.943 établissements. A la méme période,
Paris comptait 1.564 hitels et 81.431 chambres'™.

En 2015, malgré les conseguences des attentats (taux d'occupation en chute de 4,8 %), la France a
conservé sa premiére place en nombre de touristes internationaux' et le marche parisien reste fort,
conservant le RevPAR le plus élevé parmi 31 villes européennes maintenant ainsi la tendance
positive enregistrée au cours des dix derniéres années.

La rareté des sites a réaménager, le colt élevé des développements a réaliser, et les opportunités
d'acquisition assez limitées constituent une barriére difficile a franchir pour entrer sur ce marche
ol la demande pour des établissements de qualité pése sur |'offre disponible.

Cependant |"investissement hatelier parisien en volume a atteint un record en 2015 : 2,3 Milliards
d'euros, en augmentation de 81 % comparé a 2014 et représentant plus de 70 % des transactions
réalisées en France.

™ Les valeurs locatives moyennes de 2015 etaient de 700 € HT/m*/an dans le quartier central des affasres, et de 352 € HT/m?/an dars |'ancien
en |le de France (d"aprés une etude de Webimm).

“ [ aprés une Stude mense par KPMG =t reprise par le crédit foncier sxpertise.
™ Selon les donnees publiges par ['Organization mondiale du tourizme.

5
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Positionnement de Fonciére de Paris et Eurosic sur le marche boursier

Devote/surcote du cours de bowrse sur FANR

ANR et cours de bourse

Le ratic d’endettement LTV' est un des principaux indicateurs de performance des sociétés
fonciéres.

|

Sowrce © Benchmark de ["information financiére des sociétés fonciéres colées - KPMG 2015

En 2014,Fonciére de Paris et Eurosic présentaient des ratios dans la moyenne élevée du marché. En
2015, sa LTV est revenue a 38 %, ce qui place Eurosic dans une moyenne basse du marche.

Fonciére de Paris conservant une LTV & 44 % en 2015, la Société se situe ainsi dans une moyenne un
peu plus haute.

T Ratio hors draits.
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4 EVALUATION DES BRANCHES SUR LES ACTIONS FDP

4.1 Offre Publique Alternative d’Achat (Branche Numéraire)

Comme indiqué dans le projet de note d'information déposé auprés de U'AMF le 11 mars 2016 par
Eurosic, les Actions FDP seront apportées coupon 2015 détaché (dividende de 9,0 eurcs dont la mise
en paiement est prévue dans le courant du mois de mai 2016). L’ensemble de notre analyse retraite
donc la valeur FOP du dividende 2015.

Hous avons etabli notre analyse de la branche numéraire sur la base de |'utilisation de différentes
methodes d’évaluation appropriges au secteur des sociétés fonciéres. Les méthodes utilisées et
présentées ci-aprés sont les suivantes :

* Transactions récentes sur le capital ;

*  Actif net résvalués triple net EPRA ;

+ Cours de bourse historiques ;

+ Multiples de transactions comparables ;

*  Multiples boursiers de societés comparables.

4.1.1. Données de référence de la societe FDP

Hombre de titres de référence retenu

FDP détient des actions d’autocontréle. FOP a par ailleurs émis les O5RA FDP et des actions
gratuites. Des actions d’autocontrdle sont conservées en vue de servir certains plans dattribution
gratuite d’actions.

Pour la valorisation de FDP, nous avons ainsi pris en compte un nombre d’actions correspondant a
celui des actions émises tel gque précisé dans les informations relatives au nombre total de droits de
vote et d'actions au 31 décembre 2015. Hous avons introduit les effets de la dilution lige 3 la
distribution d’actions gratuites en période d’acquisition ainsi gu’au remboursement en Actions FDP
des OSRA FDP.

Le nombre d'actions total composant le capital de FOP au jour du dépdt de U'Offre s'éléve
11.038.474',

Expertises Immobiliéres

Conformement au Code de Deontologie des SIIC, le patrimoine de FDOP est évalué semestriellement
par plusieurs experts indépendants spécialisés en immobilier,

" Conformément au projet de note o'information Eurosio (10 157 157 + 18 472 actions gratuites en oours o attribution + B52 513 dilution des
OERA)
)
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Les experts immobiliers sélectionnés
par FDP pour la valorisation de son

E"""" Fﬁﬁﬂ:ﬁ:‘*: 11215:‘1’; :: patrimoine au 31 décembre 205 sont
s himian i 2 . g - . .
Eurofiemming Expertise (loaation) S8 T - Credit Fonciere de Paris, Knight Franck
Kright Frandk Valuation 49 500 ¢  Valuation, Euroflemming Expertise et
Euroflemming Expertise {restaurants) 25 330 1% Crushman&Wakefield. Les travaux
ToTeL SR #t . d'expertise  immobiliére  sur  la
— - = = valorisation du patrimoine de FDP se
s répartissent au 31 décembre 2015 ci-
Base tmmo 3 1/12/2015 2 505 511 joos | contre.
Sowrce : Syntheése des expertises FOF
b) Méthode d"évaluation
Les méthodes d’évaluation qui ont été utilisées pour valoriser les dix principaux actifs immaobiliers
de FOP sont les suivantes :
Methodes utilisees Recurrance

Capitaleation des revenus

Apprache par camparakEon

Dscounted Cash flow

Apprache GOP {@ross operating prafit)

wtehode par actualisation de fux futurs de rewnos
sultiplicateur du CA

Méthode des barémes

sethade du bilan promateur

Total methodes utilisees

Sources : Expertises immobilieres du top 10 des actifs

i

B
3
z

ot

30

Comme évogué en § 3.1.4, les experts
immobiliers évaluent les actifs droits
inclus. lls déduisent ensuite les droits
selon le taux applicable a la date de leur
expertise  (décembre  2015). Les
evaluations réalisées pour la cloture 2015,
ne tiennent donc pas compte de
l"augmentation des droits de mutation
applicable au 1* janvier 2016 (relatif aux
immeubles parisiens).

Les meéthodes d’évaluation les plus utilisées sont les suivantes :

Capitalisation du revenu, mise en ceuvre a titre principal pour U'ensemble des immeubles de la
Société, qui consiste a déterminer la valeur d’un bien immobilier a partir des loyers. La valeur
de 1'actif résulte de I'application au revenu apprécié d'un taux de rendement moyen résultant
de |"observation des taux pratiqués lors de transactions de marché sur des actifs comparables et
tenant compte de la qualité du locataire ainsi que de la durée restante du bail ;

DCF (« Discounted Cash-Flow ») qui consiste & estimer la valeur du bien en fonction des loyers
bruts et des charges qu’il va générer dans le futur (actualisation des flux de trésorerie générés

par l"immeuble) ;

Comparaison des prix pratiqgués dans le secteur géographique considéré pour des immeubles
comparables, principalement utilisé pour le recoupement des deux autres méthodes.
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L'évaluation des hitels est fondée sur les méthodes précédemment présentées, auxquelles s’ajoute
une méthode propre a cette activité : « la capitalisation du GOP » (Gross Operating Profit).

Le GOP ou RBE (revenu brut d'exploitation hotelier) est un agrégat comptable auquel est appliqué
un coefficient intégrant différents paramétres tenant compte des risques d’exploitation.

4.1.2 Méthodes d'évaluation écartées

L'actif net comptable consolide

Comme indiqué lors de la présentation de la Société, celle-ci applique les IFRS pour établir ses
comptes consolidés, avec une dérogation pour la comptabilisation au colt amorti des immeubles de
placement. L'actif net comptable au 31 décembre est le suivant :

" Aci net comptable (K6) | 3/1272015|

Actif net comptable 982 430
Mombre d'actions hors autodétention 10 981 579
Actif net comptable par actions (€/action) B9 €

Source : D'aprés Etats consolidés FO¥ au 3171272015

L'actif net comptable n'intégre pas les eventuelles plus-values sur les éléments dactifs et n'est
donc pas retenu comme une méthode déterminant la valeur intrinséque de |'entreprise.

Meéthode par les flux

Les méthodes d’évaluation intrinséque par actualisation des flux ont &té écartées car elles sont
redondantes avec les autres méthodes utilisées. En effet les experts immobiliers retiennent
notamment dans leurs évaluations les résultats de 'approche fondée sur la capitalisation des
revenus pour estimer la valeur du portefeuille immobilier

Par ailleurs, nous avons écarté cette meéthode puisgue ne nous navons obtenu aucun plan d'affaires
pour Eurosic.

Objectifs de cours des analystes

Depuis I’acquisition de Fonciére des ééme et 7éme arrondissements, seul un analyste a publié une
note le 27 novembre 2015, dans laguelle I'objectif de cours s"tablit a 115 € par action, avec une
opinion = neutre = sur le titre, Cette méthode ne sous semble pas pertinente car |'échantillon
d'analyse parait trop restreint pour &tre signifiant.

4.1.3. Méthodes d'évaluation retenues

Transactions récentes intervenues sur le capital de la Socigté

Eurgsic a conclu avec Allianz et Generali les Contrats de Cession pour 'ensemble de leur
participation (soit 26,6 %) & un prix de 145 € par action coupon attaché, soit 136 £ par action
coupon détacheé (comme indigué lors de la présentation de I'opération au 51.1).
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Eurosic a également conclu avec Le Conservateur un Engagement d'Apport & la Branche Huméraire
portant sur 5 % du capital de la Socigté.

Ces transactions constituent la référence centrale pour U'appréciation de U'Offre présentée par
Eurosic au titre de la Branche Huméraire pour un montant identique. Ces transactions sont la
premigre étape de la stratégie de prise de contrile de FOP par Eurosic.

Actif net résvalug triple net EPRA (hors droits)

L’ANR de FDP (coupon détaché), retraité de la hausse des droits de mutations, s"éléve & 123,78
£/action (53.1.4).

Comme nows "avons indigué lors de la présentation de la Société, la méthode d'évaluation de la
Societe par I'ANR triple net publié est la méthode généralement retenue par les sociétés fonciéres,

La valeur de FDP de 123,78 £ par action coupon détache constitue donc une référence de
valorisation de la Société, La Branche Huméraire extériorise une prime de 9,9 % sur I’ANR Triple Net
EPRA.

Il est rappelé que I’ANR, référentiel usuel dans ce type de tramsaction, est une évaluation statique
au 31 decembre 2015, qui ne prend pas en compte le potentiel de création de valeur lie aux projets
qui sous-tend le plan d’affaires proposé tablie par la Société.

Cours de bourse historigues

Le graphigue ci-aprés retrace U"évolution du cours de bourse moyen annuel, coupon détache, a la
veille de "annonce :

Evolution du cours de bourse FDP 0370272016

ol EoR SRR

] =

,:-;*‘ » w'& 2 :b " o :'& :'?’ :'& 'f: .'Nb .:\b ]
@@ﬁ@“@fﬁn&@@n‘fﬁg

Au 3 mars 2016, veille de I’annonce de "opération, le cours coupon détache, s’établissait a 107,6 £,
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Hous avons procédé a une analyse de la liquidité de I’action FDP. Les volumes d'échanges moyens
des actions sur la base d’un flottant représentant 16,23 % du nombre d’actions composant le capital
sont les suivants :

Violume moyen gquotidien (D00) 1,5 1.6 1.7 1.9

Violume moyen quotidien en % du flottant 0,06% 0,0™% 0,07% 0,08% 0,119‘5

Violumes cumulés (000) 5291 4199 99,2 175,2 B1,2

Rotation totale du flottant (%) 12,04% 17,92% 12,4T% T, 30% 1,3B%

Rotation totale du capital (%) 5,14% 4,18% 2,9M1% 1,70% 0,79%
Sounrce - Cof

L'analyse du volume d’actions échangses, présentée ci-dessus, montre une liguidité des Actions FDP
qui n’est pas négligeable. En effet, le total des Actions FDP échangées depuis un an fait apparaitre
un taux de rotation’ du capital de 5,14 % sur un an.

Le tableau ci-dessous présente |'analyse rétrospective du cours de bourse a compter de la date de
I"annonce par les cours, retraité du coupon 2015 & verser, moyens pondérés par les volumes (CMPV)
sur une périnde de 12 maois :

" Cours de doture 4 mars 2016 1182 1092
Maoyenne pondérse 1 mais 111,62 102,62 32,53%
Maoyenne pondérse 2 mais 109,36 100,36 35,52%
Maoyenne pondérde & mais 109,35 100,35 35,52%
Maoyenne pondérée 9 mois 109,49 100,49 35,34%
Maoyenne pondérde 12 mois 110,88 101,88 33,49%
Plus haut de 12 mois 1224 113,4 19,93%
Phus bas de 12 mais 102,00 93,00 46, 24%

* Cours moyens ponderes par les volumes de transaction, coupon detache.

Le cours de bourse de FOP est historiqguement inférieur a la valeur d'actif net régvalué triple net
EPRA. La branche numéraire fait ressortir des primes de 32,5 %, 35,5 %, et 35,5 % par rapport a la
CMPY sur respectivement un, trois et six mois.

Hous constatons une convergence du cours vers "offre de la branche numéraire aprés annonce.

A titre indicatif, nous avons mis em ceuvre deux autres méthodes d’évaluation usuellement utilisées
dans le cadre d'évaluation de fonciéres.

™ Représente le rapport entre le gumul de titres échangés pendant une période donnse [1 année) et le nombre total de titres formant le
capital.
H
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Application des multiples (primes et décotes d"ANR) sur les transactions comparables

Hous avons retenu la méthode des multiples de transactions comparables, méthode d'évaluation
analogique employvant les multiples observés sur un échantillon de transactions passées jugeées
comparahles sur des sociétés fonciéres. Elle consiste, en |'application de la moyenne des multiples
d’AMR Triple Het EPRA observés lors des offres publigues récentes. Hous avons analysé les offres
publiques présentant une composante numeéraire et post crise des dettes souveraines.

Le panel des transactions (Offre Publigue intégrant une branche numéraire) retenues est le suivant :

Date de
dépit

Immobilier de bureaux haut de

17/12/2015 Horthwood Cegereal OPa
e gamme en lle-de-France
Deétention de murs d’exploitation
Fonciére des Fonciére des  dans les secteurs de ["hitellerie, de
16/05/2015 régions Murs la restauration, de la santé et des oFa
Loisirs
Immobilier de bureaux parisiens
03/09/2014 Eurosic SIIC de Paris 12Ut de gamme et de dewx actifsen .,
redeveloppement / location a la
Defense
13/06/2014 SMABTP Tour Eiffel Immobilier de bureaux parisien et en OPA
Ile-de-France

Les derniéres transactions comparables retenues mettent en evidence des prix d’offre indexés sur le
dernier ANR publié, assimilable a un AMR Triple Het EPRA, par la société cible :

Prix
offert
1 action

1771272015 Morthwood Cegerzal 35,65 35,80 I0/D6/20NE

1670342015 Fonciére des régions Fonciére des Murs 23,00 22,65 I/12/2014
03/09/2014 Eurosic sIC de Paris 73,88 73,55 30/D6/2014
13/06/2014 SMABTP Tour Eiffel 58,10 3,10 /122013

Maximum 1,5%] 115,70f
Minimum -n,ﬁ.! 113,1&}

Il ressort dans cette méthode une prime de 0,6 % sur UANR. La valeur de |'Action FDP (coupon
détacheé), par 'application des transactions comparables ressort a 124,57 €. La branche numéraire
extériorise donc une prime de 9,2 %,
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Application des multiples boursiers de societés comparables

L'approche par ['analyse des capitalisations boursiéres comparables consiste a appliguer aux
agrégats financiers de FDP les multiples boursiers des sociétés fonciéres cotées considérées comme
comparables en termes d'activité (immobilier de bureaux), de localisation géographigue (Paris et
proche banlieus de Paris), de taille, de rendement et de taux d'occupation.

Hous avons donc identifié a titre de comparables cing sociétés toutes dotées du statut de SIC et
présentant les caractéristigues suivantes au 31 décembre 2015 :

Foncire de Fonciére des | i
Fars Réjions S Ly
Lycnra e
Fatrimoine HD TEO0 994 Erre

12571 12000 M2 s
Hombre dactits k=1 &1 145 & 117 Fal i 3
Valeur moyenne HD ot [ME) r 42 ) nc 50 15" ]
Surface ncatiwe (mT) 408 168 T4E 543 1402 5T b A34 127 &04 300 90 394 125 835
T docoupation Ll bk LTk X X 4R ki
Rogs s hocat¥s (ME)
Reverns ocatifs nets 14 123 526 nc 133 % m
ACthiing
Burea B T 3% riy TEX 2K 100%
Hltek EX [ 13
LicEsirs o X
Autres 1% [} 3N F=} 4% 11X
Reépartitien gégrap
Parks B L8 2% I BOX SO
Grand Parts 16% I6% &0 4% e =3 100%
Provinoe - I 12% IR FLC Fat
Autres [ 1% n.c a0 FL.C
Taux de rendement moyen i [ 5,5%
Burean = [ n.c 3,70 - EX . 4,3%- T, 10 5,06, 10
Hitek N [} n.c 5,9% FL.C
Lotsirs . TN n.c . ALC
Autres E L] n.c 4% % Lt .
*au X0 juin 1015
Fonctirs S rigiom.

Hombre dactify : dont 44. 759 oty rinidenteb
Surface hors chambra bl fas sombe de 9484
dartren - b o iLale ot an

Ces groupes sont comparables 3 FOP comme &noncés ci-dessus. Hous avons écarté lcade et la
Societé de la Tour Eiffel qui n'exploitent aucun immeuble a Paris.

Hous avons retenu pour cette analyse les données sectorielles suivantes :

Capitalization | AMR EPRA triple Cash Flow
Cours 4 mars
boursiere Met/Aotion oourantiaction

Fonciére de Paris ef Eurcsic présentées pour référence

Fonoiére de Pariz 118,20 12172 132,7B € 706K
Eurosic 38,85 12500 BATE 15K
Societes comparables
Fonciére des Régions 76,77 5490.% B B0 E 5.07€
Terreis 27,00 767 .3 33.20€ 1.33¢€
SFL 44,90 2300.0 5E.50€ 1.ME
Gegina 112,85 T460.0 121,70 € 5.88€
Cegereal 33,50 4465 33,20 € 1.68€
33

56



OPA ET OPE INITIEE PAR EUROSIC VISANT LES TITRES FONCIERE DE PARIS
Attestation d'équite

sur ces bases, nous en avons déduit les multiples indigues ci-dessous™ :

P e Hultiple sur vidende
— Cash Flow yiekd
sur
courant

Fonciére de Paris et Eurosic présentées por référence

Fonciers de Paris -10,98% 16,74 8%
Eurasic 0,21% 15,48 (]
Societés comparables
Fonciérs des Regions &%
Temeis 3%
SFL 555
Gedna 4%
Cegersal 6%
Hoyenne 5%

La wvaleur de l'action coupon détaché, évaluge sur la base des multiples des capitalisations
boursiéres comparables est la suivante :

Agrégat de

reférence
Prime/ ANR 0,93 132,78
Prime/Cash flow courant 18,64 7,06
Dividende yield (*) 10,05 6,70

Hoyenne
{7} Applioation du multipls du l= dvidende cowrant @ (6,.2000,05-2,80)

L'ANR de 132,78 £, correspond a U"AMNR retraité de Uimpact de Uaugmentation des droits de
mutation, coupon attache (§ 3.1.4).

La valeur moyenne de ["action FDP, coupon détache, par 'application des multiples des sociétés
comparables est évalué a 118,11 £. La branche numéraire extériorise une prime de 15,15 %.

® Nous avons soarte Les multiples 51, oes derniers n'étant pas représentatifs de |"sshantillon.
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4.1.4. Synthése de |'évaluation de la branche Numéraire (OPA)

Le tableau qui suit présente la synthése des éléments d'appréciation de "offre proposé découlant
des méthodes utilisées a titre principal:

Methodes retenues a titre principal

Offre Branche numéraire 136 -
Transactions récentes 136 0, 0%
AHR EPRA triple Het 123,78 9,9%
Cours spot 04/03/16 109,2 24,5%
Cours de  Moyenne 1 mois 102,62 32,6%
bourse  Moyenne 3 mois 100,36 35,6%
Moyenne & mois 100,35 35,6%

Méthodes retenues d titre indicatif
Transactions comparable 124,57 9,2%
Sociétés comparables 118,11 15,1%

Moyenne des primes sur les méthodes retenues a titre principal 14,0%

Le prix présenté par Eurosic pour la Branche Huméraire est identique au prix convenu pour
I"acquisition du bloc d’actions auprés dallianz et de Generali (qui représente prés de 26 % du
capital de la Société) ainsi gue dans "Engagement d’Apport a la Branche Huméraire conclu par Le
Conservateur. Cette référence est incontournable dans 'appréciation du caractére equitable de
l"offre proposée. Il convient d'observer gue les autres méthodes utilisées, a titre principal ou
indicatif, font ressortir des primes positives d'une valeur inférieure & celle extériorisée dans la
Branche Huméraire de |'offre Eurosic.

4.2 Offre Publique Alternative d’Echange (Branche Actions)

En ce qui concerne la Branche Actions, nous avons utilisé les méthodes d'évaluations suivantes :

* A titre principal 3
¥ Transactions récentes intervenues sur le capital de la Socigté
+  Actif net réévalué triple net EPRA
' Comparables boursiers

® A titre indicatif @ transactions comparables et cours de bourse.
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4.2.1. Donnees de référence de la société Eurosic

Référentiel comptable

Les comptes annuels consolidés d’Eurcsic sont Stablis en conformité avec le référentiel IFRS.
Eurosic comptabilise ses actifs immobiliers par la méthode de la juste valeur. Eurosic a egalement
opté pour le régime fiscal des SIC et publie ses comptes consolidés au format EPRA. Les deux
sociétés sont donc comparables sur la base de ce référentiel.

Hombre de titres de référence retenu

Eurosic détient des actions d'autocontrile. Eurosic a par ailleurs procédé a 'attribution d'O5RA
Eurosic et d'actions gratuites. Des actions d’autocontrdle sont conservées notamment en vue de
servir certains plans d'attribution gratuite d'actions.

Pour la valorisation, nous avons ainsi pris en compte un nombre d’actions correspondant & celui des
actions émises tel que précisé dans les informations relatives au nombre total de droits de vote et
d'actions au 31 décembre 2015. Mous avons introduit les effets de la dilution lige a la distribution
d’actions gratuites ainsi qu'a 'exercice des O5RA Eurosic.

&insi, le nombre d'actions Eurosic pris en compte s'éléve & 38.174.724 (comme indiqué au & 3.2.1).

Expertises Immobilires

Conformément au Code de Déontologie des SIC, le patrimoine d'Eurosic est  évalug
semestriellement par plusieurs experts indépendants spécialisés en immobilier.

a) Experts immobiliers

(RE)
Valewr HD expertisee
e experts st steconne: | M [ R

par Eurcsic pour la valorisation de Explottation

son patrimoine au 31 décembre  DTC #5327 i
2015 sont Catella Valuation, CBRE - s .
; N CATELLA 320 434 1%
Valuation, DTZ Valuation France _et lenencrvalor 39 510 5
Quadral. Les ftravaux d'expertise DIUADRAL 142 350 5%
immobiliére sur la valorisation du Valeur offre 37 500 1%
patrimoine d'Eurcsic se répartissent  Mon srpertiz= 30464 =
. .1 En développement
au 31 decembre 2015 de la maniere
] o1z 785 000 1z
suivante CBRE 173 564 =
CATELLA 54 640 pl
Mon expertize 4 891 o
TOTAL 2 595 653 1005
Actifs non expertisés 35 358 %
Base immo en explottation 3171272015 2077 538
Base immo en développement 3171272015 518 096
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b) Méthade d’évaluation

Les méthodes d'évaluation gqui ont £té utilisdes M éthodes utilisees Réourrence

pour valoriser les actifs immobiliers d°Eurosic sont
les suivantes :

Capitalization des revenus
Disoounted Cash flow

Approche par comparaizon

Total méthodes utilisées

sources : Expertises immobiliéres du top 10 des actifs

Comme évoque en® 3.1.4, les experts n’ont pas pris en compte dans leurs évaluations au 31
décembre 2015, de 'awgmentation des droits de mutation relatifs aw: immeubles parisiens,
applicable au 1% janvier 2016.

Ses méthodes sont présentées en § 4,1.1 dans |2 présentation de la branche numéraire.

Les méthodes d'évaluation utilisées par les experts pour valoriser le portefeuille n'appellent pas
d"observation de notre part.

4.2.2. Methodes d’'évaluation ecartées

L'actif net comptable consolidé

Comme indigué lors de la présentation des sociétés, FDP et Eurosic appliquent les IFRS pour établir
leurs comptes consolidés, avec une dérogation chez FOP pour la comptabilisation des immeubles de
placement.

L'actif net comptable n'intégrant pas les éventuelles plus-values sur les éléments d actifs, cette
méthode n'est pas retenue comme une méthode déterminant la valeur intrinségue de U'entreprise.

Methode par les flux

Les méthodes d'évaluation intrinséque par actualisation des flux ont été écartées car elles sont
redondantes avec les autres méthodes utilisées. En effet les experts immobiliers retiennent
notamment dans leurs évaluations les résultats de 'approche fondée sur la capitalisation des
revenus pour estimer la valeur du portefeuille immobilier

Par ailleurs, nous avons £carté cette méthode puisque ne nous n'avons obtenu aucun plan d*affaires
pour Eurosic.

Objectifs de cours des analystes

Eurgsic n'est suivi par aucun analyste financier, Cette méthode a donc été écartée,
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4.2.3. Méthodes d'évaluation retenues

Transactions récentes intervenues sur le capital de la Societé

Covéa, ACM Vie et La Tricogne ont signé le 4 mars 2016 des engagements d’apport a la Branche
Actions pour un total d'environ 48 % du capital pour un rapport de 24 actions Eurosic coupon 2015
deétache pour 7 Actions FOP coupon 2015 detache (comme indiqué lors de la présentation de
"opération au §1.1).

La parité présentée par Eurosic pour la Branche Actions est identique aux engagements d’apport de
Covéa, ACM Vie et La Tricogne. Ces transactions constituent une référence centrale pour
I"appréciation de la Branche Actions.

Actif net réévalué triple net EPRA

L'AHR Triple Het EPRA (coupon détaché) d'Eurosic, retraiteé de 'augmentation des droits de
mutations relatifs aux immeubles parisiens applicable au 1% janvier 2016, s'éléve a 36,27 € par
action (8 3.2.4).

Pour les mémes raisons que celle présentées au § 4.1.4, nous avons retenu la méthode de "Actif Het
Reéévalug triple net EPRA.

Prime / (decote)

AMR triple net EPRA au 3171272015 123,78

L'offre de la Branche Actions extériorise une prime de 0,50 %,

Lomparables boursiers
L'approche par l'analyse des capitalisations boursiéres comparables appligue aux agrégats
financiers de FDP et Eurosic les multiples boursiers des sociétés fonciéres cotées considérées comme

comparables en termes d’activité (immobilier de bureaux), de localisation sfographique (Paris et
proche banlisue de Paris), de taille, de rendement et de taux d'occupation.

Hous avons utilisé les sociétés comparables présentées au & 4.1.3. La valeur des Actions FDP et
Eurosic, coupon détacheé, évaluses sur la base des multiples des capitalisations boursiéres
comparables sont les suivantes @

Valeur induite

Fonciére de Paris iete avant
distribution
Prime/ ANR 0,93 132,78 122,95 113,95
Prime/Cash flow courant. 18,64 7,06 131,59 122,59
Dividende yield 170,05 6,20 126,80 117,80
Moyenne 118,11
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Multiple moyen . Valeur induite
. Agregat de

des societés - avant

comparables FEIEEEREE distribution
Prime/ANR 0,92 3B 47 15,62 23,42
Prime/Cash flow courant 18,64 2.51 46,78 44 58
Dividende yield 1/0,05 2,20 44,00 41,80
Moyenne 39,93

Les AMR de 132,78 € et de 18,47 £, correspondent a "ANR retraité de U'impact de |"augmentation
des droits de mutation, coupon attaché de chacune des socigtés (8 3.1.4 et § 3.2.4).

La parité d’échange induite par 'application des multiples sur les comparables boursiers ressort a
2,99 en movenne extériorisant une prime de 15,63 % par rapport a l'offre branche actions Eurosic :

Parité chservée | Parité OPE

Prime/ AMR 113,95 33,47 3,41 3,43 0, 6%
Prime/Cash flow courant 122,59 44,58 2,75 3,43 5%
Dividende yield 117,80 41,30 2,82 3,43 7%
Moyenne 118,14 19,93 2,99 3,43 15,63%

Les autres méthodes mises en ceuvre a titre indicatif sont les multiples d"ANR issus des transactions
comparables et du cours de bourse.

Application des multiples d"ANR sur des transactions comparables

Hous avons retenu la méthode des multiples de transactions comparables, c'est-a-dire les multiples
observés sur un &chantillon de transactions passées jugées comparables, et intégrant une branche
actions.

Les derniéres transactions comparables retenues mettent en évidence des prix d'offre indexés sur le
dernier ANR publié par la société cible, (assimilable & un ANR Triple Het EPRA) :

Date de dépst arte [ Prizde | R / Agtion Enart prix de
l'offre ‘offre vs AMR
p-l.l:lh

Foncidrs 6 et Teme 3 aotions FDP oontre

12405/ 2015 Fonci&re de Paris e ; 17 Fongiérs 6 et 7 NATE 3AZr204
14/03/2012 loade Silic 5 actions leak pour W030E 311272011 4,20
4 agtions 5o

Prime may=nne sur dernier ANF publie observés lors des transactions somparables 2,045

Valorisation induite de Fonci&re de Paris aprés distribution [eurc par aotion) 126,31

Walorization induite dEurosic apres distribution {=uro par action) .17

Parite dechange induite 348

Deoobe induite par la Parité dechange -1,51%
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La parité d’échange déterminée par l'application des multiples sur les transactions comparables
ressort a 3,48 mettant en evidence une décote de 1,51 % par rapport & Uoffre de la branche actions.
Cette methode est présentee a titre indicative eu egard au faible nombre de transactions ayant pu
étre référencées.

Cours de bourse

Le graphigue ci-aprés retrace |'évelution du cours de bourse moyen annuel, coupon detacheé, a la
veille de 'annonce.

Evolution du cours de bourse Eurosic

50

45 02/03/2016

35

30

5

) = = R W &

o E ~ x-"& '""; :""“:I » ~ } : LA
B R R A L S

La veille de l'annonce de |'opération (3 mars 2016), le cours s'établissait a 36,35 € (coupon
détache).

B

Hous avons procéde a une analyse de la liguidité de l"action EUROSIC. Sur la base d’un flottant
représentant 3 % du nombre d'actions, les volumes déchange moyens des actions sont les suivants :

Volume moyen quotidien [000) 0,1 0,1 0,1 o,1 0,0

Volurme moyen quotidien en % du flottant 0,01% 0,01% 0,01% 0,01% 0,01%

Volumes cumules (D00) P 17,4 11,5 6,4 1,2

Rotation totale du flottant (%) 1,05% 1,96% 1,30% 0,72% 0,14%

Rotation totale du capital (%) 0,0%% 0,06% 0,0:4% 0,02% 0,00%
Source 16

Aimsi, "analyse du volume d'actions échangées, présentée ci-dessus, montre une trés faible
liguidité des actions Eurosic (taux de rotation® totale du capital de 0,09 % sur un an).

" Représente le rapport entre L= cunul de titres Schangés pendant une périods donnée (1 annee] =t l= nombre total de titres formant le
capital.
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Le tableau ci-dessous présente 'analyse rétrospective des cours de bourse coupon détaché a
compter de la date de 'annonce par les cours movens pondérés par les volumes (CMPY) sur une
période de 12 mois.

Cours de cldture 4 mars 2016 118,2 109,27 38,85 36,65 2,98 15,07%
Moyenne ponderes 1 mais 111,62 102,62 38,31 36,11 2,84 20,63%
Moyenne pondéres 3 mois 10%,36 100,36 39,73 37,03 2,7 26, 50%
Moyenne pondéres & mais 109,35 100,35 38,46 36,26 2,77 23,89%
Moyenne pondéres % mais 10%,49 100, 4% 38,56 36,36 2,76 24,05%
Moyenne ponderes 12 mois 110,53 101,88 39,92 37,72 2,70 26,34%
Flus haut de 12 mois 122,4 1134 44 50 42 30 2,68 27 8%
Pl bas de 12 mois 102,00 $3.00 36,65 34 45 2,70 27 00%

z

® Cowrs moyens pondereés par les volumes de transaction, coupon détachs.
Hpgrité gprés ajustement de la distribution prévue au titre de ['exercice 2015.

Hous obtenons une fourchette de parité allant de 2,70 a 2,84 en moyenne avec une valeur haute le
4 mars 2016 & 2,98 (conséguence du changement d'indice de FDP™),

L'analyse des CMPV sur la derniére année extériorise des primes de 20,63 %, 26,5 %, et 23,89 %
respectivement sur une moyenne de 1 a & mois avec une prime de 27,89 % par rapport au cours le
plus élevé sur cette période.

Eu 2gard a la faible liguidité du titre Eurosic, ces conclusions sont présentées a titre purement
indicatif.

5D apres ke management FOP.
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4.2.4. Synthése de |'évaluation de la branche Actions

Le tableau qui suit présente la synthése des eléments d'appréciation du rapport d'échange proposé
découlant des methodes utilisées a titre principal et accessoire :

Parite d'e

Methodes retenues a titre principal

Offre Branche Actions 1 343 -
1 |

Transactions récentes I 3,43 I 0,0%

ANR EPRA triple Net 1 a0 | 0,5%
1 |

Sociétés comparables 295 !_ ! 15,6%

Methodes retenues a titre indicatif

Cours spot 04/03/16 298 15,1%

Coursde  Moyenne 1 mois 284 20,6%

bourse  Moyenne 3 mois 271 26,5%

Moyenne & mois 2,77 23.9%

Transactions comparables 3,48 -1,5%

Moyenne des primes sur les méthodes retenues a titre principal 5, 4%

Les parités d’échange de 'action FDP ainsi obtenues a l"issue de nos travaux sont comprises entre
2,99 et 3,48, avec une moyenne se situant a 3,37 favorable aux actionnaires de FDP car inférieure a
la parité retenues de 3,43 actions Eurosic contre une action FDP.

L’offre proposée pour la Branche Actions est identigue au rapport entre les ANR de FOP et Eurosic,
en conformité avec les engagements d'apports de Covéa, ACM Vie ou La Tricogne.

Les methodes du cours de bourse et de multiples de transactions comparables, présentées a titre
indicatif, mettent en &vidence respectivement une prime et une décote sur le rapport d'échange

propose.

4.3 Offre Publigque Alternative d’Echange en OSRA (Branche OSRA sur les
actions)

Fréambule : les OSRA et leurs intéréts constituent des engagements de la sociéte, subordonngs aux
dettes bancaires et financiéres de la société, ce qu'accepte irrévocablement et indéfiniment e
porteur d"OSRA. Ainsi, en cas de liguidation judiciaire de la sociéte, le paiement de la rémunération
et le remboursement du principal di au titre des OSRA, sera subordonné au paiement préalable de
I’'ensemble des créances non subordonnges de la sociéte,
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4.3.1 Caractéristique des OSRA Eurosic 2016

Les O5RA Eurosic 2016 sont présentées en Annexe 3.

Hous considérons que les O5RA Eurosic 2016, peuvent tre économiguement assimilées a des actions
Eurgsic pour les raisons suivantes .

* Valeur nominale de 36,65 €, correspondant a I"AMR Triple Net coupon détache 2015 par action.

+ Ratio de remboursement {nombre d’actions remises/nombres d'05R4 echues) ajusté au minimum
a1 pour 1 & la date d'échéance.

Le ratio de remboursement initial des OSRA Eurosic 2016 est de 3 actions pour 5 OSRA. 51, a la
date de remboursement, le ratio est inférieur a 1, il sera procéde a un ajustement de sorte que
ce ratio soit au minimum gzal & 1.

L objectif d’Eurosic de rembourser une OSRA pour une action nécessite de retenir un ratio initial
inférieur a 1 compte tenu de 'incidence des distributions de primes aux porteurs d"actions.

* Taux d'interét annuel fixe de 5,5 %, assimilable au taux de rendement actuel des actions Eurosic
(5,7 %).

4.3.2 Méthodes écartées

En conséquence de 'assimilation des actions et O5RA Eurosic 2016, nous écartons les mémes
méthodes devaluation gue la Branche Actions (5 4.2.1) & sawvoir :

* |actif net comptable consolide ;
+ La méthode par les flux et le rendement ;

* Les objectifs de cours des analystes.

4.3.3 Méthodes retenues

Ainsi, nous avons retenu les méthodes suivantes :

Transactions récentes intervenues sur le capital de la Socigte

Le groupe Covéa (Covéa et Harwanne), a signé le 4 mars 2016, un Engagement d'Apport a la
Branche OSRA pour un total de 1.873.B58 Actions FDP, ce qui représente 17 % du capital dilué a
date de |'offre. Cette transaction constitue une référence centrale pour |'appréciation de la
branche OS5RA sur les actions. La parité de 3,43 (24 OSRA Eurosic pour 7 Actions FOP, coupon
détache) constitue donc une parité centrale dans notre analyse,
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Autres methodes

Hous avons egalement retenu les méthodes suivantes (conformément a L'analyse présentée lors de
I"évaluation des Actions FDP, & 4.2.1) a titre principal et indicatif :

+ ANR Triple Het EPRA ;

* Multiples de sociétés comparables ;

+ Cours de bourse historigue

*  Multiples de transactions comparables.

Ces méthodes sont reprises dans le tableau suivant :
Valeur action de

méthode de référence Fonciére de Paris

Méthodes retenues o titre principal

Transaction récente sur le capital n.a na 3,43 3,43 0%
ANR triple net EPRA au 31/1272045 123,78 36,27 3,43 3,4 0, 5%
Multiples de sociétés comparables

ANRU'iplenEtEPR.a.au I 20 113,%6 33,42 3,43 3,41 0,5%
Cash flow courant 2015 122,5% 44 5 3,43 2,75 25
Dividende yield 117,80 41,80 3,43 7,82 27%

Méthodes retenues o titre indfcatif
Cours de bourze

Cours de chiture 4 mars 2016 10%,2 36,65 3,43 2,98 15, 07%
Moyenne pondérée 1 mois 102,62 38,11 3,43 z,84 20, &3%
Moyenne pondeéree 3 mois 100, 36 37,03 3,43 3,7 26, B0%
Moyenne pondérés & mois 100, 35 36,26 3,43 2,77 23,89%
Moyenne pondeéree 3 mois 100, 4% 36,36 3,43 T, 74 24, 05%
Moyenne pondéres 12 mois 101,88 37,72 3,43 z,70 26, 34%
Multiples de transactions comparables 126,31 36,27 3,43 3,48 -1,8%
Prime maoyenne 5,4%

Les différentes méthodes d'évaluation retenues a titre principale mettent en évidence une prime
moyenne de 5,4 %, sur les actions.

L’0OPE en OGRA est identique & 'OPE en actions, soit une parité d'échange de 3,43 OSRA pour une
actions FDP. Le choix offert aux actionnaires d'échanger leurs actions contre des OSRA Eurosic offre
les avantages suivants aux actionnaires, tout en conservant le sursis d'imposition offert par la
branche actions :

* Rémunération fixe de 5,5 % sur les 7 prochaines années ;

* Possibilité d’entrer au capital d’Eurosic & échéance pour un remboursement des OSRA & minima
de 1 action pour 1 OSRA ;

* |Les porteurs d’0SRA se voient attribuer le dernier rang des creanciers externes d’Eurosic, mais
un rang de créance prioritaire sur les actionnaires.
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5 EVALUATION DES BRANCHES SUR LES OSRA FDP
5.1 Offre Publique d'Achat Alternative visant les OSRA (Branche OSRA)

5.1.1 Description des O5RA FDP

Les O5RA FDP sont présentées en Annexe 4,

MHous considérons que les O5SRA FDP, peuvent &tre économiguement assimilées & des Actions FDP
pour les raisons suivantes :

* [ntéréts annuels correspondant au dividende Pro Forma par action x parité de remboursement
des OJSRA FDP,

+* Ratio de remboursement fixe de 1,2 actions pour 1 OSRA.

Depuis la création des OSRA, un compte de réserve

1 action FDP x parité de remboursement . réserve  indisponible =, inclus dans les capitaux
+ ocoupan 2045 x parité de remboursement propres, a été doté afin de préserver les droits des
+ réserve indisponible /OSRA porteurs de ces instruments. La dotation de ce compte

= 1 OSRA FDP correspond aux montants des dividendes préleves sur les

réserves de la société FDP, et versés sur la période de
détention des OSRA.

Afin d'évaluer le montant des réserves indisponibles par OSRA au 31 décembre 2015, nous avons
analysé |'impact du rachat des O5RA ayant eu liew en juillet 2014%

Hombre ADSRA rachetées et annulees 13 M7
‘Variation des réserves indisponibles lises au rachat 315 000
Reéserves indisponibles £ OSRA (Efaction) 2,39

Par conséquent, 'appréciation de la Branche Mixte et de la Branche Huméraire pour les OSRA FOP
relatives awx OSRA FDOP peut se réaliser sur des bases similaires a celles de 1'Offre relative aux
actions.

3.1.2 Methodes ecartees

Considérant les caractéristigues économigues des OSRA FDP, mous écartons les mémes méthodes
d’&valuation que la Branche Huméraire (5 4.1.2) & savoir :

+ |’actif net comptable consolidé ;
* La methode par les flux et le rendement ;

* |es gbjectifs de cours des analystes.

D apres les donnees du Dooument de Reference 2014 Fonoiere de Paris.
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5.1.3 Méthodes retenues
Ainsi, nous avons retenu les méthodes suivantes :

Transaction récente intervenue sur les OSRA FDP

Ewrgsic a conclu, le 4 mars 2016, avec Allianz un contrat de cession d"05RA FDP portant sur 115,058
O5RA au prix de 188,82 €. Cette transaction constitue une référence majeure pour |'appréciation de
la branche OFPA OSRA. Le prix présenté par Eurosic pour la branche est identigue au prix payé par
celui-ci pour "acquisition des OSRA FOP d'Allianz. Cette transaction s'insére dans la stratégie de
prise de contrdle de FOP par Eurosic.

De ce fait, la valeur de 188,82 € par O5RA coupon attaché est donc une base centrale pour notre
appréciation.

Autres methodes

Hous avons £galement retenu les méthodes suivantes (conformément & "analyse présentée lors de
I"'évaluation des Actioms FOP, (G 4.1.3) a titre principal et indicatif :

* AMR Triple Het EPRA ;

# Cours de bourse historigue ;

*  Multiples de transactions comparables ;

*  Multiples de societes comparables.

Ces meéthodes sont reprises dans le tableau suivant ;

Valeur implicite | Prime / Décote offerte

Methodes retenues a titre principal

Transaction récente sur le capital 1B8,82 0%
ANR triple net EPRA au 31/12/2015 123,78 173,11 9.1%
Cours de bourse

Cours de cifture 4 mars 2016 109,2 154, 34 22.3%
Moyenne pondérée 1 mois 102,62 145,50 79, 4%
Moyenne pondérée 3 mois 100,36 142,99 32,1%
Moyenne pondérée & mais 100,35 142,99 32,1%
Moyenne pondérés 9 mois 100,49 143,16 31,9%
Moyenne pondérés 12 mois 104,88 144,95 30,3%

Methodes retenues g titre indicatif

Multiples de transactions comparables 124,57 174,12 B, 4%

Multiples de sociétés comparables

ANR triple net EPRA au 31/12/2015 112,95 160,47 17.7%

Cash flow courant 2015 122,59 171,58 10,1%

Dividende yield 117,80 165,42 14,1%

Prime moyenne 12,9%
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Les méthodes d'évaluation retenues & titre principal, pour la valorisation d'une action FDP,
appliguées a l'estimation d'une O5R4 FDP, mettent en eévidence une prime moyenne offerte par
I'offre d'achat (188,82 £/05RA) de ordre de 12,9 %. Cette offre permet aux porteurs d’OSRA de
FOP d’obtenir une liguidite superieure a celle proposee par le contrat d’eémission initial.

5.2 Offre Publique Mixte Alternative visant les OSRA (Branche Mixte)

3.2.1 Description des OSRA FDP et Furosic

Comme présenté précédemment, les OSRA FDP, et les nouvelles O5R4 Eurosic peuvent
respectivement &tre confondues aux Actions FDP et Eurosic (5 4.3.1 et § 5.1.1).

Elles peuvent donc étre presentees de la maniere suivante :

1 action FDP x parité de remboursement 1 action Eurpsic ¥ parité de remboursement
+ coupon 2045 x parité de remboursement
+ réserve indis pomibles osRa

= 1 OSRA FDP = 1 OSRA Eurasic

Application de |'estimation d’une OSRA FDP sur base de I’ANR Triple Het EPRA :

05SRA Fonciére de Paris

1 action FOP x parité de remboursement 159,15 {123,78% 9/ 7)
+ coupon 2015 x parité de remboursement 11,57

+ réserve indisponible/OSRA 2,39

Valorisation OSRA sur base ANR 173,11

h.2.2 Méthodes écartées

Appréciant les caractéristigues £conomigues des OSRA FDP et Eurosic, nous écartons les mémes
methodes d'évaluation que la Branche Actions (5 4.2.1) a savair :

* | ’actif net comptable consolide ;
* La methode par les flux et le rendement ;

* |es objectifs de cours des analystes.

5.2.3 Méthodes retenues

Ainsi, nous avons retenu les méthodes suivantes :
Transaction récente intervenue sur les OSRA et numéraire

COVEA s'est engage a apporter a la Branche Mixte pour les OSRA FDP 521.89% QSRA FDP sur un total

de &71.076 OSRA FDP, soit 77,7 % des OSRA FDP.
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Cet engagement constitue une référence forte pour |'appréciation de la Branche Mixte pour les
O5RA FDP qui démaontre, avec I"Engagement d’Apport conclu par COVEA pour les Actions FOIP qu'elle
détient, |a volonté de COVEA d'&tre une partie prenante dans le futur ensemble.

Autres méthodes

Hous avons également retenu les méthodes suivantes {conformément a "analyse présentée lors de
I’évaluation des Actions FDP, § 4.2.1) a titre principal et indicatif :

» ANR Triple Het EPRA ;

*  Multiples de transactions comparables ;

*  Multiples de sociétes comparables ;

* Cours de bourse historigue.
Ces méthodes sont reprises dans le tableau suivant :

Waleur de
Foncbn de b
Mathodes. de nifbrence FEureribe
(lraceion]
lractien)

Mk mHERAS & Dne pvinclpail

AHR toiple st EPRA au 510150018 123,78 38,07 159,18 1,8 173,11 36,27 EETE S4BT S 0%

Multiples de wecldti comparablbes

&HR tHiple net EFRA au 31713500 E RREE 3143 14850 14,8 RL P L 7ok Tl L Y
Ciih flew conifianl 2015 115 44,58 157,81 13,5 1,58 .58 R 24002 2 5
E¥h chercen el RRIE. <] &1,80 150,48 13,58 185 42 41,850 9MLe as T

dfihodes ednoues 4 Dine badfcacl]
Coiifs e Eeriified

Conifs de ¢ 5tufe 4 e DG 100,21 35,85 140,40 13,5 154,58 36,65 & a0 T =aT 13
Mavpenine porndénde 1 med il LR ] LELE Y 14,5 148 S ER i B 4EF R T 10 T e
Meomnie pondénde I ol N, 3 e 129,08 13,58 142, %% - 11K ] FELyLY
Maoyenne pondénde & mod i, B 5438 1H 13,5 142 = o &F%iT T o0 4 1 54
Moy purenge § nee 100, 34,38 10,28 13,5 143,36 3438 4575 a9 nHE
Mo pordénde 11 mod e nm 130,58 13,58 144,55 nn 81,7 T ks e S
Multipies de Lramssctien comparadles 138 i 3837 163 af LER 1% 5 34 37 E%iTH & s 1 40
Frime mogenne T 3EN

Y a soulte ajoutse a la valeur implicite de 1"OsRA FDP correspond aux dividendes de 2015 (9 €) auguel s*appligue la parite
des OSRA FDR [9/7). S"ajoute également & la valeur de 'OSRA les réserves indisponibles au 31 décembre 2015 de 2,39
€/05RA (55.1.1).

La Branche Mixte pour les O5R& FOP extériorise ume prime moyenne sur les méthodes retenues a

titre principal de 7,38 %.

Le choix offert aux porteurs d'05RA FOP d'échanger leurs titres contre des OSRA Eurosic offre les

avantages suivants aux actionnaires, tout en étant en sursis d'impaosition :

s Reémunération fixe sur les 7 prochaines années ;

* Possibilité d’entrer au capital d’Eurosic a echeéance ;

* Les porteurs d'0SRA se voient attribuer le dernier rang des créanciers externes d’Eurosic, mais
un rang de créance prioritaire sur les actionnaires.
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6 AMALYSE DES ELEMENTS D’APPRECIATION DU PRIX ETABLIS PAR LES ETABLISSEMENTS
PRESEMTATEURS

Conformeément a lInstruction AMF M° 2006-08 du 25 juillet 2006, nous avons etudie ["évaluation
proposée par BHP PARIBAS et CACIB. Hous avons analysé le rapport résumant les travaux
d’évaluation des établissements présentateurs, les calculs effectugs et les conclusions qui en
résultent. Cette analyse nous conduit & formuler les observations suivantes

6.1 Offre pour les Actions FDP

6.1.1. Branche Humeéraire

a) Choix des critéres d'evaluation

La méthodologie retenue par les banques présentatrices ne différe pas notablement de celle que
nous aveons mise en ceuvre.

Tout comme dans nos travawx, la référence a l'actif net comptable a été exclue. Hos travaux ont
egalement éte mengs en retenant a titre principal les méthodes des transactions récentes sur le
capital, du cours de bourse et de 'ANR. Les bangues ont également retenu & titre indicatif les
méthodes de multiples de transactions comparables et multiples boursiers de sociétés comparables.

Enfin, contrairement aux bangues présentatrices, nous avons écarté la méthode des cours cibles des
analystes (utilizée a titre accessoire) car une seule analyse fait suite au rachat par FDP de Fonciére
des 6™ et 7™ arrondissements de Paris.

b) Mise en ceuvre des différents critéres

La mise en ceuvre des différents critéres appelle plusieurs remarques de notre part.

Transactions récentes sur le capital

La référence au Contrat de Cession est considérée comme le critére d'évaluation central, ainsi que
I’Engagement d’Apport & la Branche Huméraire conclu par Le Conservateur. Eurosic ne détient
aucun titre de FDP,

Actif net réevalues triple met EPRA

Hous avons également, ["AHR Triple Met EPRA du 31 décembre 2015 comme critére d’évaluation
central, ce dernier reprenant ["évaluation des actifs par les experts immobiliers.

Linitiateur n"avait pas corrigé 'impact des changements de taux de droits de mutation relatifs aux
immeubles parisiens applicable au 1% janvier 2016, Ainsi, nous avons une différence sur 'ANR Triple
net EPRAaction (impact de 1,94 £/action).
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Cours de bourse

L'analyse des cours de bourse mise en ceuvre par les £tablissements présentateurs n'appelle pas de
remarque particuliére de notre part.

A noter toutefois gue nous avons calculé les moyennes de cours & partir des volumes identifiés par
nos soins @ nous n'avons pas eu linformation concermant la base de calcul de ces volumes qui
présentent des écarts non significatifs.

Multiples de transactions comparables

Contrairement aux etablissements présentateurs, mous n'avens retenu que les transactions de
marcheé effectuées les deux derniéres années.

Hous considérons que les transactions référencées antéreurement n'étaient pas effectuées dans un
marché comparable. En effet, '&cart type constaté entre 'offre et UANR sur les transactions
précédentes, retenues dans 'analyse des établissements, est significativement différent. Hous
n'avons ainsi pas retenu les transactions entre Patrimoine & Commerce et Fonciére Sépric, ainsi que
PHRY et FPF, qui présentaient des décotes de 1,7 % et 17,2 %.

Multiples boursiers de socigtés comparables

* Composition des echantillons

Hos sélections sont identiques sur les socigtés suivantes : Gecina, Fonciére des Régions, Société
Fonciére Lyonnaise, Terreis. Contrairement aux bangues présentatrices, nous avons inclus
Cegereal dans notre échantillon.

Hous avons exclu de notre échantillon :
¥ Société de la Tour Eiffel, qui détient un portefeuille d"actifs hors de Paris intramuraos

¥ lcade, dont les actifs nous paraissent moins correspondre a FOP que celles des autres
fonciéres, selectionnées sur le critére geographique francilien.

*  Multiples retenus

Le multiple du dividende vield n'a pas ét€ retenu par les £tablissements présentateurs. Du fait de
I"obligation légale de distribution, nous considérons cet agrégat comme comparable.

*  Mise en ceuvre des multiples

Comme les établissements présentateurs, mous avons exclu SFL car cette foncigre présentait des
indicateurs trés différents du reste du panel.

Enfin les établissements présentateurs ont divisé "échantillon en dewx sous-ensembles, cela ne nous
semble pas opportun.

50

73



OPFA ET OPE [MITIEE PAR EUROENT VISANT LES TITRES FOMNCIERE DE PARIS
Attestation d'équite

6.1.2. Branche Actions

a) Choix des critéres d’évaluation

De méme que pour la branche numéraire, la méthodologie retenue par les banques présentatrices
ne différe pas notablement de celle que nous avons mise en euvre,

Les références a lactif net comptable, & "actualisation de flux ou aux objectifs de cours ont &té
écartées. Nos travaux ont également £t€ construits en retenant & titre principal les méthodes des
transactions récentes sur le capital et de |"ANR.

L'initiateur n'avait pas corrigé 'impact des changements de taux de droits de mutation relatifs aux
immeubles parisiens applicable au 1% jamvier 2016, Ainsi, nous avons une différence sur les deux
ANHR Triple net EPRAfaction.

Les bangues ant retenu également a titre indicatif les méthodes des multiples de transactions
comparables, et exclu la méthode des multiples boursiers de sociétés comparables.

Hous avons présenté "analyse des cours de bourse a titre indicatif car la liquidité des deux titres sur
le marché n'est pas comparable.

Enfin, contrairement aux banques présentatrices, nous avons écarté la méthode des cash-flows
courant par action car retenu dans les critéres d’analyses des socigtés comparables.

La mise en ceuvre des différents critéres appelle plusieurs remarques de notre part.

Hous avens le méme commentaire que pour la Branche Muméraire concernant I"AHR Triple Het
EPRA.

Transactions récentes sur le capital

La reéférence aux Engagements d’Appart avec Covéa, ACM Vie et 12 Tricogne est considérée comme
le critére d'évaluation central.

Multiples de transactions comparables

Contrairement aux établissements présentateurs, mous n’avons retenu qu'a titre indicatif les OPE
récentes du fait d'un panel limité & deux transactions. Hous n’avons pas retenu U'OPE entre
Patrimoine & Commerce et Fonciére Sépric. En effet, Patrimoine & Commerce, disposant d'un
patrimoine d’actifs immobiliers constitué de surfaces commerciales, ne présente pas de réelles
similitudes avec FDP et Eurosic.

De plus, nous avons inclus a "échantillon la fusion récente entre FDP et Fonciére des 6™ et 75
Arrondissements,

6.1.3. Branche OSRA

Hous awvons, comme les établissements présentateurs, considéré gqu'une OSRA 2016 Eurosic
correspond & une action Eurosic. Mous n'avens pas de commentaire complémentaire a ceux énonces
au s 6.1.2.
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6.2 Offre sur les OSRA FDP

Mous avons, comme les établissements présentateurs, considéré qu'une O5RA FDP correspond & une
action FOP.

6.2.1. Branche Numéraire pour les OSRA FDP

Hous n'avons pas de commentaire complémentaire que ceux énonceés au § 6.1.1.

6.2.2. Branche Mixte pour les OSRA FDP

Hous n'avons pas de commentaire complémentaire gue ceux énonces au § 6.1.2.
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7 SYNTHESE DE MOS TRAVAUX ET APPRECIATION SUR LE CARACTERE EQUITABLE DU PRIX
OFFERT

7.1 Synthése de nos travaux d’évaluation

Il est rappele gu’aucune des branches de |"0ffre n'est limitée,

7.1.1. Branche Numéraire

Les actionnaires de FDP ont la possibilité en cas d’apport a la Branche Huméraire, de céder une
action Fonciére de Paris (coupon 2015 détache) au prix de 136 euros par action apportées,

Le prix présenté par Eurosic pour cette branche est identigue, aprés retraitement du coupon, au
prix. convenu pour |"acquisition du bloc d'actions auprés d'Allianz et de Generali qui représentent
prés de 26 % du capital de FDP. Cette reéférence est incontournable dans I'appreéciation du caractére
équitable de la Branche Humeéraire.

L'ensemble des autres methodes utilisées & titre principal ou indicatif, et notamment I"ANR, font
apparaitre des primes pour I"actionnaire FOP.

7.1.2. Branche Actions et Branche OSRA

Les actionnaires de FDP ont la possibilité

* en cas d'apport a la Branche Actions, d’échanger 7 Actions Fonciére de Paris (coupon 2015
détaché) contre 24 actions Eurosic (coupon 2015 détaché) ;

* en cas d'apport & la Branche O5RA, d'échanger 7 Actions Fonciére de Paris (coupom 2015
détaché) contre 24 OSRA Eurosic.

La parité proposée par Eurosic pour la premiére partie de la Branche Actions est identique aux
Engagements d’Apport de Covéa, ACM Vie ou La Tricogne. Ces Engagements d’Apport constituent
une référence centrale pour |'appréciation du caractére équitable de cette Branche.

La Branche Actions et la Branche O5RA est identique aux rapports d’échange basés sur les ANR de
FDP et Eurosic.

Les approches d'évaluation mises en ceuvre par nos soins mettent en évidence des primes qu’il
s'agisse des methodes des comparables boursiers, du cours de bourse, La portee de celle-ci est
cependant affaiblie par le faible nombre de références de marche observées,

Le groupe Covéa a signé un engagement d'apport a I'Offre Publique Alternative d"Echange en OSRA
pour un total de 1.873.858 Actions FDP. Cette tramsaction constitue une référence centrale pour
I’appréciation de la Branche OSRA. Les autres méthodes que nous avons mises en ceuvre font
apparaitre une prime pour les actionnaires minoritaires de FDP,
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7.1.3. Offre pour les OSRA FDP

Les porteurs d"O5RA FDP auront la possibilite :

* en cas d'apport de leurs OSRA Fonciére de Paris a l'offre Publigue Mixte O5RA d’échanger 49
(OSRA Fonciére de Paris contre 216 O5RA Eurosic et un paiement en numéraire de 684,11 euros

* en cas d'apport de leurs OSRA Fonciére de Paris a I'Offre Publique d*Achat OSRA, de céder une
(5RA Fonciére de Paris au prix de 188,82 euros par OSRA Fonciére de Paris apportée.

COVEA s'est engage a apporter a la Branche Mixte pour les OSRA FDP 521.899 OSRA Fonciére de
Faris sur un total de &71.076 OSRA FDP, soit 77,7 %. Cet engagement constitue une référence forte
pour |'appréciation de la branche OPM O5RA. Les autres méthades que nous avons mises en ceuvre
font apparaitre une prime pour les actionnaires minoritaires de FDP.

Eurgsic a conclu, le 4 mars 2016, avec Allianz un contrat de cession d"0O5RA FDP portant sur 115.058
OGR4 au prix de 188,82 €. Cette transaction constitue une référence majeure pour "appréciation de
I"équité de la Branche Huméraire pour les OSRA FDP. Le prix présenté par Eurosic pour la branche
est identique au prix payé par celui-ci pour 'acquisition des OSRA FDP d’Allianz. Les autres
méthodes gue nous avons mises en ceuvre font apparaitre une prime pour les actionnaires de FDP.

7.1.4. Analyse des accords prévus dans le cadre de |'offre

Dans la cadre de I"opération et de U'offre les différents accords prévus concement :

* |e Protocole du 4 mars 2016, les Contrats de Cession, des Engagements d’Apport évoques dans
les transactions récentes sur le capital ;

+ Des mécanismes de liquidité offerte aux attributaires d'Actions Gratuites ;

* Et des engagements de souscription a ["augmentation de capital destinée a financer la branche
numeraire,

A l'exception de ce qui figure ci-dessus, Eurcsic n'a connaissance d'aucun accord susceptible
d’avoir une incidence significative sur ["appréciation de I'Offre ou son issue.

a) Différents accords ligs & la réalisation de |'opération

Le Protocole conclut le 4 mars 2016 entre Eurcsic et Fonciére de Paris détaille les termes et
conditions de la cooperation entre les deux sociétés jusqu'a la réalisation du rapprochement et
notamment les principales caracteristiques de 1'Offre.

Aux termes des Contrats de Cession avec Allianz, Allianz Vie et Allianz lard ou Generali, Generali Vie
et Generali lard, ces societés se sont engagees & céder llintégraliteé des Actions FDP gu'elles
détiennent moyennant le paiement d’un prix par Action FDP de 145 euros, dividende 2015 attache,
et I'intégralité des OSRA FOP gu'elles détiennent moyennant le paiement d'un prix par O5R4 FOP de
188,82 euros, coupon attache.
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Les Contrats de Cession ont €té conclus sous condition suspensive de 'obtention d'une decision de
I"Autorité de la Concurrence autorisant ["acquisition par Eurosic des titres FDP visés dans ces
Contrats et du contrdle de Fonciére de Paris. Les Contrats de Cession seront automatiqguement
caducs dans I'hypothése ou Eurosic renancerait a 1"Offre conformément aux dispositions de article
232-11 du Réglement général de I'AMF, Les Contrats de Cession prévoient par ailleurs un mécanisme
de droit de suite payable awx cédants si Eurosic venait a bénéficier d'un prix supérieur.

Eurosic s'est engagée a ne pas déposer d’offre publique simplifige ou de retrait sur les titres FDP a
un prix supérieur au prix de I'Offre avant le 1er février 2017 et & ne pas apporter ses titres FOP de
sorte qu'elle pourrait beneficier d’un prix superieur, et ce pendant une durée de douze mois a
compter de la réalisation de la cession des blocs Allianz et Generali.

Concomitamment a la conclusion du Protocole, des Contrats de Cession, il est rappelé que certains
actionnaires de Fonciére de Paris et porteurs d'0O5RA FDP ont conclu, avec L'lnitiateur, le 4 mars
2016, les Engagements d'Apport. Ces Engagements d"Apport seront automatiguement caducs dans
I"hypothése ol Eurosic renoncerait a ['Offre. En outre, ces Engagements d"Apport seront révocables
automatiqguement et sans aucune formalité dans U"hypothése ol une offre concurrente emportant
amélioration significative (au sens de 'article 232-7 du Réglement général de |'AMF) serait déposée
par un tiers, déclarée conforme par I'AMF et ouverte.

b} Meécanismes de liguidité offert aux attrbutaires d’actions gratuites

Eurosic s'est engage, en cas de mise en ceuvre d'un retrait obligatoire ou dans "hypothése ol &
I"issue de |'Offre ou de |'Offre Réouverte, Eurosic détiendrait plus de 90 % du capital de Foncigére de
Paris, & acquerir les actions gratuites en péricde d’acquisition ou les actions gratuites en période de
conservation non apportées a I'Offre. L'acquisition des actions dans le cadre de ce contrat se ferait
entrainer des comséquences fiscales et sociales préjudiciables pour lui ou pour la Socigté, et
maoyennant |2 paiement d'un prix par action calculé sur la base d’une formule aboutissant a ce jour
au prix de 'Offre.

c) Engagements de souscription

La Branche Huméraire et la Branche Huméraire pour les O5R4 FDP sera financés par une
augmentation de capital d'un montant cible d'environ 275.000.000 euros, pouvant atteindre um
montant maximum de 300,000.000 euros, par attribution gratuite de bons de souscriptions dactions
Eurasic a "ensemble des actionnaires d'Eurosic ouvrant droit & la souscription & des Actions Eurosic
pour un prix de revient par Action Eurcsic (somme du prix d'acquisition des BSA nécessaires a la
souscription d'une action nouvelle et du prix de sowscription d'une action nouvelle) ne pouvant
exceder 36,65 euros et pour le solde, par tirage des lignes de financement disponibles.

Pour les besoins de cette augmentation de capital, certains actionmaires d’Eurosic et certains
investisseurs ont conclu le 4 mars 2016 des engagements irrévocables d'exercer la quote-part des
BSA qui leur seront attribués au titre de leur participation actuelle au capital d'Eurosic a
concurrence de montants globaw: maximum. Il est précisé que les engagements de souscription
susvisés seront automatiguement caducs dans 'hypothése ol Eurosic renoncerait a 'Offre
conformeément aux dispositions de I"article 232-11 du Réglement général de 1" AMF,

En correspondant au prix de |'Offre, ces différents accords ne sont pas susceptibles d'affecter le
caractére équitable de I'Offre.
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7.2 Attestation sur le caractére équitable du prix de |'Offre

A 'issue de nos travaux sur la Branche Huméraire, nous observons que le prix offert fait apparaitre
des primes sur I'ensemble des méthodes utilisées et notamment I"ANR. Le prix proposé par Eurosic
pour cette branche est identique au prix d’acquisition du bloc d'actions d"Allianz et de Generali,
représentant prés du quart du capital de FDP.

A 'issue de nos travaux sur la Branche Actions, mous observons que les parités proposées font, dans
I'ensemble, apparaitre des primes sur les parités induites par les méthodes d'évaluation retenues a
titre principal. Les parités proposses sont celles correspondant aux engagements d'apport
d’actionnaires majeurs de FOP.

Hos observations sont eguivalentes pour la Bramche O5RA et la Branche Huméraire et la Branche
Mixte pour les OSRA FOP dans la mesure ol nous considérons gu’une OSRA FDP peut étre assimilée &
une Action FOIP et qu'une O5RA Eurosic peut &tre assimilée a une action Eurosic.

Le choix de la branche O5R4 ou de la branche mixte permet d’obtenir un rendement assuré tout en
etant sur un rang de créance prioritaire par rapport aux actionnaires.

La référence a la valeur de 'ANR et aux engagements des actionnaires de FDP constituent selon
nous les références incontourmables a |'appréciation de Uéquité des offres proposées aux
actionnaires minoritaires de FDP,

Le choix des actionnaires minoritaires peut egalement &tre influence par des dispositions fiscales
personnelles (cf. 52,17 et §2.18 du Projet de Hote d’Information présenté par Eurosic).

Hous en concluons que les offres proposées par Eurosic aux actionnaires de FOP et aux porteurs
d’0sRA FDP préservent les intéréts des actionnaires minoritaires et des porteurs d'0OSRA FDP en
proposant une offre en numéraire non plafonnée. Ainsi

5"agissant de I"offre visant les Actions FDP :

+ La Branche Huméraire, non plafonnée, est éguitable et fait apparaitre une prime de 9,9% par
rapport a "ANR Triple Het Réévalug au 31/12/2015, elle est identique au prix offert a certains
actionnaires de FOP représentant 26,6% du capital ;

* La Branche Actions est équitable, présentant une prime de 0,5% sur I"ANR Triple Het Réévalué au
MMAME/20M5 ; elle a déja recueilli des Engagements d'Apports de la part d'institutionnels
portants sur 47,5% du capital. Par ailleurs, elle prend en considération les possibilités
d'amélioration des rendements recherchées par 13 poursuite de la diversification sectorielle et
géographique engagée par Eurosic.

# La Branche 05RA est équitable pour les mémes raisons que celles visées dans la Branche Actions,
dans la mesure ol nous considérons qu'une OSRA Eurosic peut étre assimilée a une Action
Eurosic.
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5’agissant de "offre visant les OSRA FDP :

* La Branche Huméraire est équitable pour les mémes raisons que celles-indiquées ci-dessus
s’agissant de la Branche Huméraire visant les Actions FOP dans la mesure ol nous considérons
qu'une O5RA FOP peut &tre assimilée a une Action FDP ;

* La Branche Mixte est equitable pour les mémes raisons que celles-indiquees ci-dessus s agissant
de la Branche Actions visant les Actions FDP, dans la mesure ol nous considérons qu’une OSRA
FOP peut &tre assimilée a ume Action FDP et gu'une OSRA Eurosic peut étre assimilée a une
Action Eurosic.

L'attention des actionnaires FDOP et des porteurs d'05RA FOP est toutefois attirée sur le fait que le
titre Eurosic est aujourd’hui peu liguide,

Fait & Paris, le 11 avril 2014

L'expert indépendant

BDO France - Léger & associés

Michel Léger Fabrice Chaffois
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ANNEXE 1

Présentation du cabinet BDO France et des équipes

BOO France est un cabinet d’audit et de conseil. Le cabinet est une société d'expertise comptable
inscrite au Tableau de 'Ordre des Experts-Comptables de Paris et de Commissariat aux comptes
prés la Cour d’Appel de Paris. Son siége social est situé a Paris 7°™, 113 rue de ’Université.

BDO France est membre du réseau international BDO, 5&me réseau mondial d'audit et de conseil,
avec plus de 64.000 collaborateurs dans 154 pays. Depuis sa création en 2008, BDO France a connu
une croissance rapide et est aujourd’hui le 7éme acteur avec prés de 1.000 collaborateurs servent
des clients de toutes tailles et de tous secteurs.

L'activité de BDO France inclut notamment :

* audit |2gal et audit contractuel

* commissariat aux apports et a la fusion

*  due diligences

* conseil en maitrise des risques et en contrile interne
= accompagnement des transactions

+ arbitrage

+  expertise-comptable

+ sypport au contentieux

+ évaluation financiére et évaluation d’entreprises

+ expertise indépendante

Flus de détails sur BDO sont consultables dans notre rapport de  transparence
http:/ feeow . bdo. frfactualites/ publications

BOO France compte plusieurs experts, béneficiant tous d’une grande experience dans leur domaine
de competence.

La présente attestation a été réalisée par I’équipe suivante :

» Michel Leger, Directeur Général de BDO

Expert-comptable et Commissaire aux Comptes, Michel Léger dispose d'une expérience
professionnelle de plus de 40 ans. Il a eté membre du Haut Conseil du Commissariat aux Comptes
(H3C) et de la Commission Opérations Financiéres et Informations Financiéres de lAutorité des
Marchés Financiers (AMF). Il conserve aujourd’hui de nombreuses fonctions institutionnelles :
secrétaire General de la SFEV (Société Frangaise des Evaluateurs), Président dhonneur du
département DMF (sociétés cotées en bourse) de la CHCC, Preésident fondateur de |'Association
Francaise de l'Audit Informatique, Président de 'Institut Messine (think tank crée a Uinitiative de la
CHCC). Il a eté agree en tant qutadhérent de |'Association Professionnelle des Experts Indépendants
(APEI). Il est membre du Board Européen de BDO International.
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* Fabrice Chaffois, Associg, responsable du pdle bangue et spécialiste du secteur Immobilier

Commissaire aux Comptes, Fabrice Chaffois dispose d’une expérience professionnelle de plus de 30
ans. Il est spécialisé dans les grandes entreprises du secteur bancaire et financier. Il a2 une longue
experience professionnelle dans l'immobilier et dans 'audit des SIC et est notamment "ancien
Commissaire aux comptes de Paris Orléans et de la Compagnie Lebon, de la Fonciére Ziblin
Immobiliére France et de Crédit Agricole Immaobilier. Fabrice est membre du steering committes du
groupe BDO Financial Services Europe et plus particuliérement en charge des questions liges a la
gestion des risques.

* S2bastien Haas, Associé

Expert-comptable et Commissaire aux Comptes, S5ebastien Haas dispose d'une expérience
professionnelle de plus de 10 ans. Sébastien Haas est membre de la SFEV et de la commission
Evaluation de la Compagnie Hationale des Commissaires aws Comptes, Sebastien intervient auprés
de nombreux groupes, francais et internationaux, a 'occasion de missions de commissariat aux
comptes, commissariats aux apports f fusions et transactions.

* Yannick Chancerelle, Associe, Responsable des évaluations

Associé au sein de BDO, Yannick Chancerelle dispose d'une expérience professionnelle de plus de 15
ans. Yannick Chancerelle est spécialisé en évaluation financiére. Il est membre de la SFEV et de la
SFAF. Yammick participe réguligrement & des audits d’acquisition, expertises judiciaires et
contractuelles, diagnostics financiers et des opérations de rapprochement et de financement.

#  Pauline Blouin et Alexandre Pons, Consultants

Pauline Blouin et Alexandre Pons interviennent auprés de nombreux groupes, frangais et
intermationaux, & l'occasion de missions de commissariat aux comptes. Pauline et Alexandre
interviennent ponctuellement sur des missions de conseil financier.

La revue indépendante au sein du cabinet a été effectuée par Iris Dekkiche, Associé de BDO France.
Expert-comptable et Commissaire aux comptes, Iris Dekkiche dispose d'une experience
professionnelle de plus de 15 ans. Irs a une forte expérience des commissariats aux apports.
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Missions de |'expert indépendant réalisées au cours des 12 derniers mois

BDO France n’a pas réaliseé en son nom d’attestation d'expertise indépendante au cours des 12
derniers mois,

Plusieurs associeés de BDO France ont une compétence reconnue en matiére financiére et participent
regulierement a des missions d'evaluation, d'expertise judiciaire et de commissariat aux apports et
a la fusion. Michel Léger a eémis dans les années ecoulées plusieurs attestations d’expertise
indépendante.

Adhésion A une association professionnelle reconnue par |'Autorité des
Marchés Financiers :

BDO, via son entité opérationnelle BDO France - Léger et Associés, est adhérente de IAssociation
Frofessionnelle des Experts Indépendants.

Par ailleurs, BDO appligue des procedures visant a protéger U'indépendance du cabinet, éviter les
situations de conflits d'intéréts et contrdler, sur chague mission, la qualité des travaux réalisés et
des rapports avant leur emission.

Rémunération de I'expert indépendant

La rémunération forfaitaire de BDO France au titre de la présente opération s'éléve a 190.000 euros
haors taxes et débours.
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Diligences effectuées

Maos travaux ont principalement consiste & :

v

<

S

N

Comprehension de l"opération envisagee avec le détail du calendrier et acceptation de la
mission ;

ldentification des risques et orientation de la mission ;

Collecte des informations et des données necessaires a la mission ;

Prise de connaissance des notes danalyse sectorielle, des notes danalyse sur les
comparables de la Société et des notes d'analyse sur les transactions comparables.

Appréciation du contexte de I'0ffre
¥ Compréhension du processus ayant conduit a I'Opération ;
¥ Echange avec I'établissement présentateur ;
Prise de connaissance de la documentation comptable et financiére d’Eurosic et de FDP.

Etudier les modalités de détermination de la parité d'échange et/ou de la rémunération des
actions et des O5RA dans le cadre de |'Offre projetée ;

Analyser les informations finamciéres publiques et mises & notre disposition (comptes,
rapports de gestion, rapports des commissaires aux comptes, présentation aux analystes,
communigués de presse, détail du calcul de I"ANR _) d’Eurosic et de FOP ;

Analyser les volumes traités et les cours de bourse des dewx sociétss |
Obtenir les informations juridigues utiles a notre mission ;

Entretiens avec les commissaires aux comptes d’Eurosic et FDP ;

Analyser le projet de rapport d'évaluation tabli par les bangues conseils :

¥ Description de la méthodologie retenue par chagque société pour la détermination de
I"AMR (&ctif Het Réévalué) par action ;

¥ HNiveau et analyse de U'évolution de la décote de 'ANR par rapport au cours de
bourse pour chacune des deux socigtes ;

¥ Evaluation des O5RA émis par FOP ;

Procéder & notre propre évaluation multicritéres de la valeur de "action FOP, de la valeur
d’une O5RA émis par FDP et de la valeur d'une action Eurosic, en temant compte des
operations intercalaires potentielles venant impacter chacune de ces valeurs ;

Revue du projet de note d'information de ’0ffre et du projet de note en réponse ;
Rédaction du rapport ;

Obtention de la lettre d'affirmation du représentant de la Société ;

Revue indépendante.

Maus avons utilisé les bases de données financiéres Reuters knowledge, Fininfo et Infinancials.
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Liste des personnes rencontrées ou contactées

Au cours de nos travaux, nous avons été en contact en particulier avec :
Societe FDP

Francoizs THOMAZEAL, Président du Directoire de FDP ;

Olivier RICHE, Membre du Directaire et Directeur Général de FDP ;
Xavier SIZARET, Secrétaire Général de FDP ;

Armaud POMEL, Membre du Directoire de FOP ;

Aymeric GAIGHAULT, Directeur Financier de FDP.

Societé Eurosic

fan PERCHET, President Directeur Geéneral d’EURDSIC ;

Hicolas RUGGIERI, Directeur Général Délegue d'EURDSIC ;
Hicolas DARIUS, Directeur Financier d"EURDSIC,

Etablissements Présenteurs

Philippe PERS0OHHE, Directeur de BHP PARIBAS Corporate & Investment Banking ;

Hicolas DE GASTINES, BHP PARIBAS Corporate & Investment Banking ;

Sebastien EYMARD, Managing Director de CREDIT AGRICOLE Corporate & Investment Banking ;
Alexandra LOUBIER, Vice-Présidente de CREDIT AGRICOLE Corporate & Investment Banking.

Bangues Conseils de FDP

Mohamed KALLALA, Responsable monde des financements immobiliers de NATIXIS ;
Bertrand GEVER, Directeur M&A Immaobilier de HATIXIS ;

Joelle HARFOUCHE, Vice-President M&A Real Estate de HATIXIS ;

Hicolas DURAND, Associé Gérant ROTHSCHILD ;

Raphael FASSIER, Managing Director, ROTHSCHILD ;

Raphagl FEUILLET, Directeur, ROTHSCHILD ;

Eric DE SAINT EXUPERY, Amalyste, ROTHSCHILD ;

Simon HOMBLOT, Analyste, ROTHSCHILD.

Avocats

Benjamin KANOVITCH, Avocat i la Cour, associé du cabinet BREDIN PRAT ;
Clémence FALLET, Avocat & la Cour, du cabinet BREDIN PRAT ;

Myriam EPELBAUM, Avocat 3 la Cour, du cabinet BREDIM PRAT.

Commissaires aux compies

Isabelle SAPET, Associée, MATARS ;

Odile COULAUD, Associée, MAZARS ;

Mathieu DELAFOY, Senior Manager, MAZARS ;

Sophie DUVAL, Associée, EY ;

Denis VANSTRIEN, Associé, SAINT HOMORE PARTEMAIRES ;

Anthony JEAM REME, Manager, SAINT HONORE PARTEMAIRES.
¥
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4 mars 2016

Désignation de BDO comme expert indépendant par le Conseil de Surveillance
de FOP

7 mars 2016 au 18 mars

Collecte et revue de l'information publique disponible
Revue des sociétés prenant part a l'opération

Recherche des transactions comparables & partir de la base de données
Epsilon notamment

ldentification et collecte de données sur les comparables boursiers

9 mars,
mars 2016

22 mars, 29

Réunions de travail avec le management et la direction financiére de FDP
notamment sur "analyse historigue de la formation du résultat et la revue
détaillée des positions bilancielles au 31 décembre 2015 et revue des
principaux agrégats de la Société

16, 21 mars, et 1% avril
2M&

Réunions et échanges téléphanigues avec la banque présentatrice de I'Offre
pour présentation des eléments d’appréciation du prix de I'Offre &tablis par
celle-ci

Réunions de travail avec le management et la direction financiére de Eurosic.

21 mars au 28 mars
e

Mise en ceuvre d'une évaluation multicritéres des Actions FDP

Echanges téléphoniques avec les bangues conseils sur leurs hypothéses
servant de base a leur valorisation

29 mars 21é Remise d'un projet de rapport
30 mars 2016 Participation a la réunion du comité ad hoc et échanges sur notre rapport
30 mars 2016 Entretiens téléphonigues avec les commissaires aux comptes.

30 mars au 3 avril 2016

Finalisation de nos analyses

31 mars et 4 avril 2016

Réunion et échanges téléphoniques avec les conseils de FDP.

3 et 4 avril 2016

Revue indépendante du rapport du cabinet BDO
Préparation de la lettre d'affirmation

5 avril 2016

Présentation et remise du rapport d'évaluation au Conseil de Surveillance
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Sources d’'information utilisées

Informations communiguees par la société Fonciére de Paris

* Compte consolidés et comptes sociaux au 31 décembre 2015 de FDP ;
* Présentation annuelle des résultats 2015 ;

* [Document de Reférence 2013 et 2014 de FDP ;

* Base immobiliére au 31 décembre 2015 ;

s Reécapitulatif des experts immobiliers au 31 décembre 2015 ;

s FEléments de valorisation des bangues Rothschild et Hatixis ;

# Fichier de calcul de I"ANR ;

s Fichier de répartition du capital avant et aprés dilution.

Informations communiguées par la société Eurosic :

* Projet de Hote dinformation imitiée par Eurosic ;

* Annexe des comptes consolidés au 31 décembre 2015 ;

* [Document de Reférence 2011, 2012, 2013, 2014 et 2015 ;
* Basze immobiligre au 31 décembre 2015 ;

s Eléments de valorisation des bangues BHP et CA CIB ;

s Fichier de répartition du capital avant et aprés dilution.

Informations de marché :

+* Benchmark de l'information financiére des sociétés fonciéres cotées (KPMG 2015) ;
+ Cours de bourse, volumes échangés, comparables boursiers (CQI) ;

+  Communication sur transactions comparables (AMF).

* Site immobilier d’entreprise : http:/ fwww webimm.com ;

+ = Why Invest in Paris ? =, JLL EY, 2016.
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ANNEXE 2 : PRESENTATION DE L’ANR EPRA TRIPLE NET

La méthode de "ANR (Actif et Réévalug) consiste & déterminer la valeur de 'actif conomigue ou
valeur intrinségue d'une société en procédant a "évaluation de chacun des actifs de son
portefeuille. Elle s’apparente a une méthode par somme des parties, probante au cas d’espéce.
L*Actif Met Réevaluse est un indicateur clé de la performance des sociétés fonciéres, dont la
publication est recommandée par I'EPRA {European Public Real Estate Association). Les SIC peuvent
adopter des méthodologies de valorisation de leur portefeuille relativement homogénes bien que
présentant des spécificités, L'ANR Triple net EPRA est Uindicateur de référence des sociétés du
secteur permettant leurs comparaisons. Cet indicateur part du prérequis suivant : la société
fonciere doit détenir et gérer les actifs en question sur une longue période.

L’AHR triple net correspond a la situation nette IFRS, ainsi que les plus ou moins-values latentes sur
les immeubles de placement, si celles-ci ne sont pas déja comptabilisées, et de la juste valeur des
dettes financiéres.,

ANR Triple NET EPRA

Capitaux Propres consolidés en part du groupe
+ Impact de la dilution des titres donnant accés au capital (ex - OSRA )
+ Plus Values latentes sur les actifs immobiliers (hors droits)
+ Retraitement de la réevaluation des instruments de couverture de taux
+ Réeévaluation de la dette a taux fixe
+ Fiscalité sur plus value latentes des actifs immobiliers (hors droits)
= ANR EPRA triple net en part du groupe

/Mombre dactions diludes

= ANR EPRA TRIPLE NET PAR ACTION
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ANNEXE 3 : PRESENTATION DES OSRA EUROSIC

34,65 euros
Les OSR Eurnsic seront emises au plus tard ke jour du réglement-Gvraison de I'Offre e, e
cas echéant, ke jour du réglement-vraison de Poffre réouverte.

04707 /2023

7ams

Ioterst anpyetk: - 5, 5% entre b Date d'Emission et 3 Date d'écheéance

mntéréts differss © en Pabsence de dédision de distribution de gusique nature que oe soit au
profit des actionnaires (en o= compris distribution des dividendes, primes, résenes ou
acomptes) depuis la demisre date de paiement des intérdts, ou depuis i date d'émission
s'agissant des intéréts dus en 2017, Eurcsic aura la possiilite de différer, a sa seule
discretion, e paiement des intéréts dus, en tout ou partie, lesquels seront. alors capitalises
jusgu'a & survenance de 'un des evenements suivanks -

- Dedsion contraire d'Eurasic

- imortissement normal ou anticipe de I'OSRA Eurcsic en numeraire

- Exigibilité anticipée de ' OSRA Eurgsic

-Decision de distribution de quekque nature que ce 50t au profit des actionnaires, étant
precisé que dans ce cas, 'intégrafite des intéréts différes sera versée 3 la plus prochaine
date de paiement des intérdts.

Les interets des OSRA EUrosic seront cakcules annueliement, & terme échu, a chaque date
anniversaire de keur émission et seront payes 3 b méme date et a [ Date d°Echéance
s'agisant du darmier coupon.

Remise de 3 achions nowvelles Eurcsic pour 5 OSRA Euncsc, soif 0,6 action nowvelle par OSRA,
i apriss p des bdndts ecmibies 3 b Date dhadhe - s inkénits diffénd
existants mais non exigibles a la date d'echéance n*etant toutefols pas payes et étant
considérds de plein droft comme définitivemant caducs - dans Uhypothése ol & l date
drechéance, ke ratio de remboursement, tel qu'ajusts ke cas echeant, serait infériour 2 1, il
sera proceds 3 un ajusternent final de sorte que ke ratio de remboursement. soit Sgal 3 1.

Falement d'un montant en numeraire egal a la valeur nominale de chague OSRA Eurosic
augmente des eventuel intéréts différés et des intéréts count ou exigibles et non encore
wersss,

Eurgsic pourra amorti les OSRA Eurcsic en combanant & remise d"actions et le paiement
d"un montant en numeraire, dans les conditions susvisees. Tous les porteurs & OSRA ELFosic
seront. traites equitablement pari passu, et verront leurs 05RA Eurgsic rémunanées selon b
MM proportion, sous réserve des arrondis eventusls.

Eurgsic informera de [ date a lquelle les actions nowvelles seront Bvrees.

LT
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ANNEXE 4 : PRESENTATION DES OSRA FONCIERE DE PARIS

Le 77 décembre 20M0 la société Fonciére Paris France a émis 909.088 OSRA (obligations
subordonnées remboursables en actions) au prix unitaire de 110 £.

Les caracteristiques étaient alors les suivantes™:

Jusgu’an 27 decembre 20014 26.50% du nominal

Aopmoter dy 22 degembre 114 jusqu’au 27 decembre 2020: Montant e phs leve entre -
- 2% de la waleur nominale ;
- Montant du Dividende Pro Forma par action x parité de remboursement des O5RA FDP. Le
THvidende Pro Forma™ est égal & la quotité distribuable par action, arrstée par le directoire au titre
de [exeroioe clos, determinge en fonotion du resultat distribuable au titre de lexercice clos ou k= cas
echéant, du report 3 nouveau existant.

1 O5RA = 1 aotion nouvelle Fonciere Pars Franoe.

Dans = oas, ol ke pric de marche moyen serait inférieur au prix de reference [110€), la parite de
remboursement sera ajustee en la multipliant par l= rapport - Prix de référemos [110€) / Prix de
marche moyen.

A &pe intEgre au contrat d"Emimion, des S ts deolenohant ke remboursement desdites O5RA-

en agtions d b demande des porteurs, en oas de :
. non-respect des engagements du porteur
I Perte du statut SIC par Foroigre Paris Franos ©
. Hon-respeot par Fonciére Paris France du ratio de cowverture EBITDA/Frais finanoiers senior
[crédits bancaires =t emprunts obBgataire) de 1.5 au minimum ;
I¥. Hon-respect par Fonoiére Paris Franoe du ratio de couverture LTY de 70X au maximum ;
¥. Rembouwrsement facultatif en cas de Bquidation anticipee ou amiable de Fonciére Paris Franoe ;
¥l. Offre pubbique d”achat ou d"échange sur les titres de la sockete.
£n numergire & la demands des portewrs, =n oas de
I Conditions Il 3 Vi oi-dessus en oas de non activation du paisment =n aotions ;
Il Owverture d'une procédure oollective.
1. Pric de sousoription de FOSRA FDP ;
2. Moyenne du oours de bourse de [aotion calowiés sur la base des cours de disture des vingt
derniers jours de ootations de "Aotion FOP (aweo coupon detache ke cas echeant), précedant a date
de réception par la soniéte de & demande du porteur conoermne, multipbé par la parive de
remboursement d"une OSRA FDP ;
3.Dans ['hypothése d'une offre publique d'achat, ke prix, payable sxcl=ivement &n numéraire,
applicable dans | contexte de ladite offre publique d'achat.

* D" apres le contrat de sousoription d"05RA entre Cofitem-Cofimur =t Fonciere de Paris Franoe.
&7
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Reprise des O5RA chez Fonciére de Paris

En 2013, a la suite de 'absorption de la société Fonciére Paris France, les OS5RA ont &t
automatiguement reprises par Fonciére de Paris SIC, etant convenu gue chague OS5R4 Fonciere
Faris France &tait égale a une O5RA Fonciére de Paris.

Les caractéristigues sont depuis les suivantes™ :

110 €
Valewr d'émission 110 €

Loy gy ZI deoembrs 2014 06, 50% du nominal

2 compber du 27 décembre 2014 jusqu’aw T2 décembre T070: Montant e phs élevé entre :
- 1% de la valewr noeminalke

- Montant du Dividende Pro Forma par action x parité de remboursement des O5RA FDP. Le
“Diividende Pro Forma™ est égel @ la quotité distribuable par action, arrétée par ke directoire au titre
de T=xeroice clos, déterminse an fonotion du resultat dstribuabls au titre de [exeroos oios o b= cas
Eohant, du repart @ nouveau existant.

T O5RA = ¥ sctions nouvelle de Fonolére de Paris.

5i Prix de Marche Moyen[1] < Prix de Reférenoe 77, 76[2] €. ajustement de & parité de remboursement
de= la fagon suivante = parité de remboursement x Pric de Reférence B5,56[3] £ / Prix de Marche
Mioyen_

[1] Le Prix de Marchd Moyen désigne lo moyenne du cours de bourse de I'Action FDP, caleulde s lo
Buse des cours de cliture des 60 dermiers jours de eototion de ["Actian FDP (aver coupon détochd, le
eoe dchéant) précédant [a dote &' échdance concames multiplié par la parité de remboursement
d'une OSRA FOP.

[2] Le Prix de Référence 77,78 € désigne 77,78 € tel que ce prix pourrait Stre ajusté dons
I*hypothése of les dispositions de "article L 228-99 du Code de commerce +'appliqueraient, au
rrven des critéres dajustement détermings confarmdment cux dispesitions caplicables du
parsgraphe 3° de Uarticls L. 228-99 du Code de commerce,

[3] Le Prix de Référence 85,56 € désigne 83,56 € tel que ce prix pourrail Stre ajusté dom
I*hypothése oi les dispositions de "article [ 228-99 du Code de commerce o' appliqueraient, au
rrven des critéres d'ajustement détermings confarmdment cux dispesitians caplicables du
parographe 3° de Uarticle L. 228-99 du Code de commerce.,

Lors du paiement d’un dividende en nature realisé par PHRV en novembre 2013, Fonciére de Paris
SIC a regu 113,869 OSRA, Ces O5RA auto détenues ont £t annulées,

En juillet 2014, Fonciére de Paris SIC rachete 131.917 0O5R4 a la Fonciére des pEmE ot Fime
Arrondissements de Paris. Ces OSRA auto détenues ont £té annulées.

Au 31 décembre 2015, la Société compte 663.302 OSRA en circulation. La totalité de ces OSRA
donnera potentiellement droit a la création de 852.174 Actions FOP lors leur remboursement (hors
les 500 OSRA FDP détenues par Fonciére Cofitem).

* [ apréz le projet de note dinformation Eurosio au 11 mars 2014.
i3
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8. PERSONNES ASSUMANT LA RESPONSABILITE DE LA NOTE D’INFORMATION
EN REPONSE

« A notre connaissance, les données de la présente note d’information en réponse sont conformes
a la réalité et ne comportent pas d’omission de nature a en altérer la portée. »

Frangois Thomazeau
Président du Directoire de Fonciéere de Paris SIIC
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