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AIXIF

En application de l'article I.. 621-8 du Code monétaire et financier et de I'article 231-26 de son Reéglement général, I’Autorité des
marchés financiers (I « AMF ») a apposé le visa n° 16-230 en date du 7 juin 2016 sur la présente note en réponse. Cette note en
réponse a été établie par la Société Saft Groupe et engage la responsabilité de ses signataires.

Le visa, conformément aux dispositions de I’article L. 621-8-1 I du Code monétaire et financier, a été attribué apres que PAMF a
vérifié « s le document est complet et compréhensible et si les informations qu’il contient sont cobérentes ». 1l n’implique ni approbation de

Popportunité de Popération, ni authentification des éléments comptables et financiers présentés.

Avis important

Le rapport du cabinet Finexsi, agissant en qualité d’expert indépendant, est inclus dans la présente note en réponse.

La note en réponse est disponible sur les sites Internet de Saft Groupe S.A. (www.saftbatteries.com) et de FAMF (www.amf-

france.org) et peut étre obtenue sans frais aupres de :

Saft Groupe S.A.
12, rue Sadi Carnot - 93170 Bagnolet

Conformément a larticle 231-28 du Réglement général de PAME, les informations relatives aux caractéristiques, notamment
juridiques, financieres et comptables de Saft Groupe S.A. seront déposées aupres de PAME et mises a disposition du public, au

plus tard la veille de 'ouverture de P'offre publique.
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Un avis financier sera publié au plus tard la veille de 'ouverture de I'offre publique pour informer le public des modalités de mise

a disposition de ces informations.
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I. RAPPEL DES CONDITIONS DE L’OFFRE

En application du Titre III du Livre II et plus particulicrement des articles 231-13 et 232-1 et
suivants du Réglement général de ’AMF, Total, une société anonyme dont le sicge social est
situé 2 place Jean Millier, La Défense 6, 92400 Courbevoie, immatriculée au registre du
commerce et des sociétés de Nanterre sous le numéro 542 051 180, et dont les actions sont
admises aux négociations sur le marché réglement d’Euronext a Paris (« Euronext Paris ») sous
le code ISIN FR0000120271 (mnémonique « FP ») (« Total » ou I’ « Initiateur »), propose de
maniere irrévocable aux actionnaires de Saft Groupe, une société anonyme a directoire et conseil
de surveillance dont le si¢ge social est situé 12 rue Sadi Carnot, 93170 Bagnolet, immatriculée au
registre du commerce et des sociétés de Bobigny sous le numéro 481 480 465, et les actions
admises aux négociations sur Euronext Paris sous le code ISIN FR0010208165 (« Saft Groupe »
ou la « Société »), d’acquérir selon les conditions décrites dans la note d’information établie par
Total, déposée a TAMF le 7 juin 2016 (la « Note d’Information »), la totalité¢ de leurs actions
Saft Groupe admises sur Euronext Paris au prix unitaire (coupon de 0,85 euro par action'
détaché) de 36,50 euros par action (sous réserve d’ajustements) (I” « Offre »).

L’Offre porte sur la totalité des actions Saft Groupe non détenues par I'Initiateur, soit, sur la base
des informations communiquées par I'Initiateur a la Société :

(a) les actions Saft Groupe qui sont d’ores et déja émises, soit en tenant compte des
actions détenues par Total’, un nombre maximum de 23.406.505 actions Saft
Groupe, représentant 23.406.505 droits de vote bruts’, ou

(b) les actions Saft Groupe qui seraient susceptibles d’étre émises avant la cloture de
I'Offre ou de I'Offre Réouverte (tel que ce terme est défini au paragraphe 2.13 de la
Note d’Information), a raison de I'exercice des options de souscription d’actions
octroyées par la Société (les « Options ») pour autant qu’elles soient exercables avant
la cloture de ’'Offre ou de I’Offre Réouverte selon le cas, soit un maximum de
435.846 actions Saft Groupe nouvelles®,

soit, sur la base des informations communiquées par 'Initiateur, un nombre maximum d’actions

Saft Groupe visées par I'Offre égal a 23.842.351°.

La Note d’Information précise que I'Offre porte également sur les actions susceptibles d’étre
émises dans le cadre du paiement du dividende en actions décidé par I'assemblée générale de la
Société en date du 13 mai 2016.

La Note d’Information précise également que I'Offre ne porte pas surles 4.425 actions de
préférence a émettre, convertibles en un maximum de 442.500 actions ordinaires attribuées

! Montant total voté par 'assemblée générale mixte de Saft Groupe du 13 mai 2016.

2 Entre la date du dépét du projet de Note d’Information et le 7 juin 2016, I'Initiateur a acquis, selon les
informations communiquées a la Société, 2.121.548 actions de la Société.
3 En ce compris les 50.185 actions autodétenues.

Chaque membre du Directoire de la Société est tenu de conserver pendant toute la durée de son mandat au
moins 15% des actions issues de la levée des Options a compter du plan n°3 du 22 janvier 2008.

5 Compte tenu des actions acquises par I'Initiateur, des exercices des Options et des annulations d’actions depuis
le dép6t du projet de note d’information.
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gratuitement par la Société conformément a Pautorisation consentie par I'assemblée générale
extraordinaire du 7 mars 2016, et dont la période d’acquisition ne sera pas expirée d’ici la cloture
de I’Offre ou de I’Offre Réouverte, sous réserve d’invalidité, correspondant au classement dans la
deuxiéme ou troisi¢me catégorie prévue a larticle L. 341-4 du code de la sécurité sociale, ou de
déces du bénéficiaire. Les actions ordinaires issues de la conversion des actions de préférence (y
compris celles issues de la conversion de 90 actions de préférence non attribuées a la date de la
présente note en réponse) bénéficieront d'un mécanisme de liquidité (décrit au paragraphe 1.3.2.
de la Note d’'Information et au paragraphe V1.2 de la présente note en réponse).

Conformément aux dispositions de l'article 231-13 du Reglement général de PAME, le 7 juin
2016, BNP Paribas a déposé, en qualité d’établissement présentateur de I'Offre, I'Offre et la
Note d’Information aupres de PAME pour le compte de I'Initiateur. BNP Paribas garantit, en
application des dispositions de I'article 231-13 I du Reglement général de ’AME, la teneur et le
caractere irrévocable des engagements pris par I'Initiateur dans le cadre de I’Offre.

La Note d’Information précise que 'Offre est soumise au seuil de caducité visé a I'article 231-9, 1
du Reglement général de PAME, précisé au paragraphe 1.1.5. de la Note d’Information.

La Note d’Information précise enfin que I'Offre sera réalisée selon la procédure normale en
application des dispositions des articles 232-1 et suivants du Reglement général de PAME.

Le calendrier indicatif de 'Offre est présenté au paragraphe 2.11. de la Note d’Information.

II. CONTEXTE ET MOTIFS DE L’OPERATION

1. Contexte de ’Offre

A Tissue d’une série d’échanges entre les représentants de I'Initiateur et de la Société sur les
éléments clés d’un projet d’adossement de la Société a Total, un accord de rapprochement
(I’ « Accord de Rapprochement ») a été conclu le 6 mai 2016 entre les deux sociétés prévoyant
le dépot de I'Offre. La signature de I’Accord de Rapprochement a fait 'objet d'un communiqué
de presse conjoint le 9 mai 2016, disponible sur les sites Internet respectifs de Saft Groupe
(www.saftbatteries.com) et de [Dlnitiateur (www.total.com), décrivant les principales
caractéristiques de I’Offre.

Le Conseil de surveillance de la Société, réuni le 6 mai 2016, a unanimement approuvé le projet
de rapprochement avec Total et la conclusion de ’Accord de Rapprochement, désigné le cabinet
FINEXSI en qualité d’expert indépendant, considéré que le projet d’offre publique de Total est
conforme a l'intérét de la société, de ses actionnaires et de ses salariés, et d’ores et déja fait part
de son intention, de recommander aux actionnaires d’apporter leurs actions Saft Groupe a
I'Offre dans le cadre de son avis motivé (la « Recommandation »).

Cet Accord de Rapprochement contient certaines stipulations concernant la gouvernance de Saft
Groupe, détaillées au paragraphe 1.2.2. de la Note d’Information.

Dans le cadre de cet Accord de Rapprochement, la Société et Total se sont engagés a coopérer
pleinement 'un avec 'autre dans le cadre des travaux de expert indépendant, de la préparation
de la documentation relative a I’Offre et de la réalisation de I’Offre, et notamment en vue
d’obtenir toutes les autorisations réglementaires nécessaires et tous les accords de tiers
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éventuellement nécessaires pour assurer la poursuite de contrats ou d’activités qui pourraient étre
remis en cause du fait du changement de contréle de la Société.

La Société s’est engagée a ne pas (i) solliciter, encourager ou entreprendre une quelconque
démarche en vue de la formulation d’une offre alternative par une personne autre que Total, ou
(i) participer a des discussions ou négociations ou prendre une quelconque initiative en vue de
faciliter la formulation d’une offre alternative par une personne autre que Total, ou (iii) sous
réserve des cas ou une communication serait nécessaire conformément aux lois et réglements,
faire ou permettre a un tiers de faire une quelconque déclaration, recommandation ou
sollicitation relative a une offre alternative par une personne autre que Total.

Total s’est engagée a conclure, dans les 10 jours ouvrés suivant la date a laquelle il serait donné
une suite positive a 'Offre, un contrat de liquidité avec les bénéficiaires d’actions de préférence
attribuées gratuitement, décrit au paragraphe 1.3.2. de la Note d’Information et au paragraphe
VIIL.2 de la présente note en réponse.

I’Accord de Rapprochement prendra fin le 31 décembre 2021, mais pourra étre résilié de
maniere anticipée sur accord de chacune des parties, ou unilatéralement :

- par Total, si (i) le Conseil de surveillance de Saft Groupe décide de modifier ou de ne pas
réitérer sa Recommandation, ou recommande une offre alternative supérieure, (ii) Saft
Groupe manque a ses obligations au titre de ’Accord de Rapprochement, ou (iii) en cas
d’échec de ’Offre ;

- par Saft Groupe () si Total manque a ses obligations au titre de I’Accord de
Rapprochement, (ii) afin d’accepter une offre alternative supérieure, ou (iii) en cas
d’échec de I'Offre.

2. Actions détenues par I'Initiateur

Au 7 juin 2016, I'Initiateur a indiqué a la Société détenir 2.121.548 actions et droits de vote,
représentant 8,30 % du capital social et des droits de vote de la Société.

3. Rappel des termes de ’Offre

@) Autorisations reglementaires

Conformément aux regles de contréle des concentrations, la Note d’Information indique que
I’Offre fera 'objet de notifications aupres des autorités compétentes de I'Union Européenne, des
Etats-Unis, de Russie et de quelques autres juridictions.

L’obtention de la décision de ces autorités ne constitue pas une condition suspensive de 'Offre
au titre de l'article 233-11 du Reglement général de PAMF.

(i) Seuil de caducité

La Note d’Information indique, en application des dispositions de I'article 231-9, I du Réglement
général de PAMF, que I'Offre sera caduque si a sa date de cloture, I'Initiateur ne détient pas, seul
ou de concert, un nombre d'actions représentant une fraction du capital ou des droits de vote de
la Société supérieure a 50 %, en tenant compte des actions autodétenues par la Société.

Les modalités de calcul du seuil de caducité sont décrites au paragraphe 1.1.7 de la Note
d’Information.
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L’atteinte du seuil de caducité ne sera pas connue avant la publication par TAMF du résultat
définitif, ou le cas échéant provisoire, de 'Offre.

Si le seuil de caducité de 50% n’est pas atteint, ’Offre n’aura pas de suite positive et les actions
apportées a I'Offre seront restituées a leurs détenteurs dans les trois (3) 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 détenteurs.

(i)  Situation des titulaires d’Options

La Note d’Information indique que les titulaires d’Options attribuées par Saft Groupe dans le
cadre des plans des 27 novembre 2006, 22 janvier 2008, 2 septembre 2011 et 4 juillet 2012,
pourront apporter a 'Offre les actions qu’ils viendraient a détenir a la suite de I'exercice de ces
Options pour autant qu’elles soient exer¢ables et que les actions résultant de leur exercice soient
cessibles en application desdits plans d’options.

A la date du dépot de la présente note en réponse, 435.846 Options sont en vigueur et
I'ensemble de ces Options sera exer¢able au plus tard a la date de cloture de I'Offre.

Le tableau ci-dessous résume les principales caractéristiques des plans d’Options telles que
mentionnées dans le document de référence 2015 de la Société :

Plan n°2 Plan n°4 Plan n°5 Plan n°6

Date du directoire 27/11/2006 22/01/2008 23/03/2009 02/09/2010 04/07/2012
Prix d’exercice (en euros) 23,33 2422 17,76 25,34 18,625
I Gla GlperE et 28/11/2010 23/01/2012 24/03/2013 02/09/2014 04/07/2016
Pexercice des Options
Date d’expiration 27/11/2016 22/01/2018 23/03/2016 01/09/2017 03/07/2019

.
Nombre d'Options 400.000 390.000 400.000 400.000 393.500
attribuées

.
sl SO e & 52522 98.902 28.497 135.000 255.999
décembre 2015
(iv)  Intentions de I'Initiateur concernant le maintien de la cotation de la Société a Iissue de

Offre

o Retrait Oblisatoire

L’Initiateur a indiqué dans la Note d’Information qu’en application des dispositions des articles
232-4 et 237-14 et suivants du Reglement général de PAME, il se réserve la possibilité de
demander a PAMF, dans un délai de dix (10) jours de négociation a compter de la publication du
résultat de 'Offre, ou le cas échéant, dans un délai de trois (3) mois a compter de la cloture de
I'Offre, la mise en ceuvre d’une procédure de retrait obligatoire visant les actions Saft Groupe, si
les actions Saft Groupe non apportées a 'Offre ou a ’Offre Réouverte, le cas échéant, et qui ne
sont pas détenues directement ou indirectement ou de concert par I'Initiateur, ne représentent
pas plus de 5% du capital ou des droits de vote de la Société. Dans un tel cas, le retrait
obligatoire porterait sur les actions Saft Groupe autres que celles détenues par I'Initiateur et le
cas échéant par la Société, si les actions autodétenues n’avaient pas été apportées a la présente
Offre. 1l serait effectué moyennant I'indemnisation des actionnaires concernés au prix de 'Offre
(tel quéventuellement ajusté conformément au paragraphe 2.2. de la Note d’Information).
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L’Initiateur indique qu’il se réserve également la faculté, dans ’hypothese ou il viendrait a détenir
ultérieurement, directement ou indirectement, au moins 95% des droits de vote de Saft Groupe,
et ou un retrait obligatoire n’aurait pas été mis en ceuvre dans les conditions visées ci-dessus, de
déposer aupres de PAMF un projet d’offre publique de retrait suivie, en cas de détention d’au
moins 95% du capital et des droits de vote de la Société, d’une procédure de retrait obligatoire
visant les actions qu’il ne détiendrait pas directement ou indirectement ou de concert a cette date,
dans les conditions des articles 236-1 et 237-1 et suivants du Reéglement général de PAMFE. Dans
ce cas, le retrait obligatoire sera soumis au controle de PAMF, qui se prononcera sur la
conformité de celui-ci au vu notamment du rapport de 'expert indépendant qui sera désigné
conformément aux dispositions de l'article 261-1 du Reéglement général de TAME.

o Radiation d’Euronext Paris

La Note d’Information indique que dans Phypothése ou il ne mettrait pas en ceuvre une
procédure de retrait obligatoire, 'Initiateur se réserve la possibilité de demander a Euronext Paris
la radiation des actions de la Société du marché réglementé d’Euronext Paris.

La procédure de radiation d’Euronext Paris est décrite au paragraphe 1.2.5.2 de la Note
d’Information.

III. AviS MOTIVE DU CONSEIL DE SURVEILLANCE DE SAFT GROUPE

Conformément aux dispositions de l'article 231-19 du Réglement général de PAMF, les membres
du Conseil de surveillance se sont réunis le 28 mai 2016, sur convocation du Président faite
conformément aux statuts de la Société, afin de rendre un avis motivé sur ’Offre.

L’ensemble des membres du Conseil était présent physiquement ou par visioconférence. Les
débats et le vote sur I’avis motivé du Conseil de surveillance se sont tenus sous la présidence de
Yann Duchesne, en qualité de Président du Conseil de surveillance. Monsieur Olivier Schmidt,
Commissaire du Gouvernement, assistait également a la réunion par conférence téléphonique.

La délibération du Conseil de surveillance contenant Pavis motivé est reproduit dans son
intégralité ci-dessous :

« Le Président rappelle auxc membres dn Conseil de surveillance qu’ils ont été convoqués ce jour a l'effet de rendre
un avis motivé sur l'intérét que représente pour la Société, ses actionnaires et ses salariés le projet d'offre publigue
d'achat initiée par Total, une société anonyme dont le siege social est situé 2 place Jean Millier, La Défense 6,
92400 Conrbevoie, immatriculée an registre du commerce et des sociétés de Nanterre sous le numéro
542 051 180 (« Total »), visant la totalité des actions Saft Groupe non détennes par I'lInitiatenr a la date de
dépot du projet d'offre a un prix de 36,50 € par action coupon de 0,85€ détaché (I'« Offre »).

Le Président rappelle gue I'Offfre fait suite a une série d’échanges initiés entre Total et la Société le 6 mars 2016
et ayant conduit a une phase de négociations au conrs de la deuxcieme quinzaine d’avril. Les discussions se sont
intensifiées début mai et ont conduit a la conclusion d’un accord de rapprochement le 6 mai 2016 apres cloture du
marché entre les denx sociétés prévoyant le dépot de I'Olffre.

1] rappelle également que le Conseil de surveillance de Saft Groupe, réuni le 6 mai 2016, avait notamment :

- entendu au préalable M. Patrick Pouyanné, Président-Directenr Général de Total, qui a présenté son
plan industriel et stratégique ;
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- pris acte que Total n’avait pas l'intention de remettre en canse le plan Power 2020 ;

- pris connaissance du projet de note d’information de Total joint a ['Accord de Rapprochement faisant
notamment part de ses indications en termes de stratégie et d'emploi ;

- entendu ses conseils financier (Goldman Sachs) et juridique (Bredin Prat) sur les éléments de I'Offre,

et, en conséquence, avait unanimement appronvé le projet de rapprochement avec Total et la conclusion de I'Accord
de Rapprochement, désigné le cabinet Finexsi en qualité d'expert indépendant, considéré que le projet d'offre
publigue de Total est conforme a l'intérét de la société, de ses actionnaires et de ses salariés, et fait part de son
intention de recommander anx actionnaires dapporter leurs actions Saft Groupe a ’Offre dans le cadre de son
avis motive.

Le Président poursuit en indignant que M. Patrick Ponyanné était présent a l'assemblée générale de la Société en
date du 13 mai 2016, an cours de laguelle il a exposé le projet d’Offre de Total et a pu répondre anx questions
de certains actionnaires.

Préalablement a la réunion du 28 mai, les membres du Conseil de surveillance ont eu connaissance :

- du Projet de Note d’Information de Total contenant les caractéristiques du projet d’Offre et les éléments
d’appréciation du prix de I'Offre ;

- du rapport de lexpert indépendant ;

- du projet de note en réponse de la Société ;

- des courriers de certains actionnaires et des réponses apportées par la Société.

Le Président rappelle les termes de I'Offfre anx membres du Conseil de surveillance, tels que repris dans le Projet
de Note d’Information transmis par Total.

Le Président invite ensuite le cabinet Finexsi, désigné en qualité d'expert indépendant par le Conseil de
surveillance réuni le 6 mai 2016, a exposer les conclusions de ses travaux an Conseil. Les conseils juridiques et
financiers de la Société font également part de leurs observations.

Puis le Conseil de surveillance examine la derniére version du projet de note en réponse de la Sociéte.

Apres en avoir débattn, et au vu des documents susvisés, les membres du Conseil de surveillance, ont relevé les
éléments suivants :

- Total est l'un des leaders mondianx dans le sectenr pétrolier et entend poursuivre son développement dans
les miétiers de ['électricité et des énergies renouvelables, initié des 2011 avec lacquisition de Sunpower ;
dans le cadre de cette nonvelle stratégie, Saft serait le « fer de lance » de Total dans le secteur du stockage
délectricité ;

- Total a confirmé qu’il n'entendait pas remettre en cause le plan Power 2020 ni interférer dans la
conduite de ce dernier. Ainsi, 'offre de Total est pleinement compatible avec la stratégie de la Société
ressortant du plan Power 2020 ;

- Total a indigné qu’il se réservait la possibilité de ne plus distribuer de dividendes afin de laisser a la
Société plus de moyens pour assurer son développement ;

- Total souligne que la capacité de Saft a proposer des solutions intégrées, sur mesure a forte valenr ajoutée

correspond a l'ambition qu'a Total de se développer a travers des entreprises ayant un fort savoir-faire
technologique ;
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le prixc de 36,50€ par action coupon de 0,85€ détaché (soit 37,35€ coupon attaché) fait ressortir une
prime de 41,5% par rapport au cours de cloture du vendredi 6 mai 2016 (26,40 €) et une prime de
45,1% sur la moyenne six mois (25,75€) et de 27,1% sur la moyenne d'une année (29,39€) pondeérées
par les volumes (respectivement 38,3%, 41,8% et 24,2% en excluant la valenr du dividende a recevoir).
Sur la base des objectifs moyens de cours de bourse des analystes (29,1€), ce prix: d’offre extériorise une
prime de 28,2% (25,3% en excluant la valeur du dividende a recevoir). Cette offre valorise la société sur
la base de ses derniers comptes publiés a environ 9 fois son EBITD.A 2015 ;

ancune synergie de codits n'est envisagée par Total, Total ayant indigué qu’il n'avait pas lintention de
modifier la structure de codits de la Société et, précisé en outre, d la suite de la question d’'un actionnaire,
qu’ancun projet concret n'était envisagé sur les usines de Jacksonville et de Nersac afin d'angmenter lenr
tanx d’occupation ;

aucune synergie de chiffre d'affaires a court/ moyen terme n’est envisagée par Total, Total ayant indigué
que toute demande de Total sur le segment des batteries devrait faire I'objet d'une mise en concurrence
entre fournisseurs (Saft ne sera retenn que il présente une offre compétitive) et les filiales de Total
conservant toute latitude pour choisir leurs fournissenrs ;

Lexpert indépendant a relevé que : « La présente Offre facultative est onverte anx actionnaires de SAFT
Groupe a un prix faisant ressortir une prime significative de 41,5% par rapport au dernier conrs de
cloture avant 'annonce de I'Offre (sur la base d’un prisc d’'Offre conpon attaché) et de 42,3% par rapport
a la moyenne 60 jours.

De plus, s’agissant d’une prise de contrile, en s’inscrivant dans le haut de fourchette des valenrs issues du
DCF, le prixc d’Offre donne la pleine valenr du plan Power 2020 qui intégre les ambitions de
développement du management de la Société. Par rapport a la valenr centrale du DCF (35,0 €), le prix
d’Offre fait ressortir une prime de 4,3%.

Nous observons également que le prixc d’Offfre fait ressortir une prime sur chacun des autres criteres
exposés dans le présent rapport, a savoir une prime comprise entre 1,4% et 46,0% par rapport aux
objectifs de conrs des analystes et une prime comprise entre 6,9% et 10,6% par rapport anx comparables
boursiers présentés a titre secondatre.

Dans ce contexte et sur ces bases, nous sommes d’avis que le prix d’Offre de 36,50 € par action, coupon
détaché, est équitable d’un point de vue financier pour les actionnaires de SAFT GROUPE. »

s'agissant de impact de 'Offre pour les salariés du groupe, 'acquisition du contrile de la Société par
Total sinscrit dans une logique de poursuite de lactivité et du développement de la Société et ne devrait
pas avoir d'incidence particuliere sur la politique poursuivie par la Société en matiére d'effectifs et de
gestion des ressources humaines ;

les salariés et dirigeants mandataires socianx bénéficiaires de plans d attribution gratuite d'actions de
préférence on d’actions issues de la levée d'options indisponibles bénéficieront, dans le cadre de contrats de
liquidité, des mémes conditions de sortie (multiple égal 9 fois 'EBITDA 2015 de la Société) que celles
offertes aux actionnaires de la Société. Le traitement des bénéficiaires d'actions gratuites est équitable
dans le cadre de I'Offre. Ces promesses ne pourront étre exercées qu'en cas d'illiquidité des actions
concernées. Lenrs conditions financieres sont en ligne avec celles proposées dans le cadre de !'offre et assure
un traitement équitable des actionnaires et des porteurs d’actions de préférence.
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Auwu vu de ces éléments, notamment du rapport de l'expert indépendant, le Conseil de surveillance, aprés en avoir
délibéré et statuant a l'unanimité, considere que I'Offre est conforme aux intéréts de la Société, de ses actionnaires
et de ses salariés ,et recommande anx actionnaires de la Société d’apporter leurs actions a I'Offre. »

IV. INTENTIONS DES MEMBRES DU CONSEIL DE SURVEILLANCE DE SAFT GROUPE

Les membres du Conseil de surveillance de Saft Groupe ont indiqué leur intention d’apporter a
I'Offtre les actions qu’ils détiennent, a Pexception des actions dont la détention est requise
conformément aux statuts.

V. INTENTIONS DE LA SOCIETE RELATIVE AUX ACTIONS D'AUTOCONTROLE

La Société a décidé de ne pas apporter a 'Offre les 50.185 actions auto-détenues a la date du
dépot de la présente note en réponse par la Société.

VI. ACCORDS SUSCEPTIBLES D’AVOIR UNE INCIDENCE SUR L’APPRECIATION OU L’ISSUE
DE L’OFFRE

A Pexception (i) de ’Accord de Rapprochement et (i) des contrats a conclure, en cas de succes
de I'Offre, relatifs a la liquidité des actions ordinaires a émettre sur conversion des actions de
préférence attribuées gratuitement aux salariés et aux dirigeants de la Société, il n’existe aucun
autre accord susceptible d’avoir une incidence sur P'appréciation ou l'issue de 'Offre.

1. Accord de Rapprochement

Total et Saft Groupe ont conclu un Accord de Rapprochement le 6 mai 2016 tel que décrit au
paragraphe 1.3.1. de la Note d’Information et au paragraphe I1.1. de la présente note en réponse.

2. Liquidité des actions ordinaires résultant de la conversion des actions de
préférence attribuées gratuitement et de ’exercice des options soumises a une
obligation de conservation

Dans le cadre de ’Accord de Rapprochement, Total s’est engagée a conclure, dans les 10 jours
ouvrés suivant la date a laquelle il serait donné une suite positive a 'Offre un contrat de liquidité
avec les bénéficiaires d’actions de préférence attribuées gratuitement. L’accord de liquidité
s’appliquera également aux actions issues de Pexercice des options de souscription d’actions
attribuées aux membres du directoire et que ces derniers sont tenus de conserver jusqu’a la date
de cessation de leurs fonctions de mandataire conformément aux dispositions de I’article L. 225-
185 du Code de commerce.

Aux termes de ce contrat de liquidité, Total devra, a tout moment durant trois fenétres de 3 mois
débutant a la date anniversaire de la décision d’attribution de chacune des années 2019, 2020 et
2021 (chacune, une « Fenétre de Liquidité ») acquérir aupres de chaque bénéficiaire ayant
conclu ledit contrat et qui en ferait la demande, la totalité des actions ordinaires résultant de la
conversion des actions de préférence qu’il détient. Pour les actions issues de l'exercice des
options de souscription d’actions attribuées aux membres du directoire et que ces derniers sont
tenus de conserver jusqu’a la date de cessation de leurs fonctions conformément aux dispositions
de l'article L. 225-185 du Code de commerce ainsi que pour les actions détenues par les membres
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du directoire issues de la conversion des actions gratuites de préférence et soumises a un
engagement de conservation similaire en application de larticle L. 225-197-1 du Code de
commerce, les fenétres d’exercice seront décalées en fonction de la date de cessation des
fonctions de mandataire du bénéficiaire.

Par ailleurs, chaque bénéficiaire ayant conclu le contrat de liquidité devra, a tout moment durant
une période de 60 jours calendaires a compter du premier jour ouvré suivant la date d’expiration
de la dernic¢re Fenétre de Liquidité, a la demande de Total, céder a cette derniere la totalité
actions ordinaires résultant le cas échéant de la conversion des actions de préférence qu’il détient.

Ces promesses ne pourront par ailleurs étre exercées qu’en cas d’illiquidité des actions
concernées.

Le prix d’achat sera calculé sur la base (i) d’'un multiple en valeur d’entreprise (« debt free/cash
free ») égal a 9 fois TEBITDA consolidé de la Société de I'exercice précédant la date d’exercice
des promesses susvisées, le cas échéant, (i) minoré de la dette financiere nette consolidée dudit
exercice, et (i) divisé par le nombre total d’actions de la Société sur une base entierement diluée.

VII. ELEMENTS SUSCEPTIBLES D’AVOIR UNE INCIDENCE EN CAS D’OFFRE PUBLIQUE

1. Structure du capital de 1a Société

A la connaissance de la Société, sur la base des informations disponibles au 1% avril 2016, le
capital de Saft Groupe est réparti comme suit :

Actionnaires Nombre d’actions % du capital Nombre de droits de vote % Droits de vote¢
théoriques

Flottant 25.368.327 99.,42% 25.368.327 99,42%
dont Harris Associates 1.893.204 7,42% 1.893.204 7,42%
Cadsse des dipdts et Consignations 1127.075 442% 1127.075 4.42%
dont UBS Group AG 054.149 3.74% 954.149 3.74%
Dirigeants mandataires sociaux 36.869 0,14% 36.869 0,14%
Employés salariés du Groupe 52,550 0.21% 52.559 0,21%
Auto détention 56.345 0,22% 56.345 0,22%

25.514.100 100 % 25.514.100 100 %

A la date de la présente note en réponse, et compte tenu de I'exercice des options, le capital
social de Saft Groupe, d'un montant de 25.528.053 euros, est divisé en 25.528.053 actions, d’une
valeur nominale de 1 euro chacune, enticrement libérées et toutes de méme catégorie. Les
franchissements de seuils recus par la société depuis la cloture de I'exercice 2015 figurent au
paragraphe 3 de la présente note en réponse.

¢ Conformément a l'article 223-11 du Reglement général de I'AMF, le nombre total de droits de vote est calculé sur
la base de toutes les actions a droits de vote sont attachés, y compris les actions privées de droit de vote.
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En outre, a la date du dépot de la présente note en réponse, 4.425 actions de préférence, donnant
droit a un nombre maximum de 442.500 actions ordinaires, ont été émises au profit de 152
bénéficiaires.

Ces actions gratuites de préférence ont été émises dans le cadre de l'autorisation accordée par
I'assemblée générale des actionnaires du 7 mars 2016, dont I'avis de réunion a été publié le 29
janvier 2016.

L’attribution des actions gratuites s’inscrit dans le prolongement de I'annonce de la mise en place
d’un nouveau plan d’intéressement effectuée en novembre 2015 dans le cadre de la présentation
du plan stratégique Power 2020 (pour mémoire la Société n’avait pas mis en place de tels
mécanismes depuis 2012).

Le réglement du plan d’attribution gratuites d’actions de préférence arrété le 8 mars 2016 prévoit
qu’en cas de changement de controle de la Société, la condition de présence ne sera plus requise,
et Pensemble des critéres de performance’ seront réputés réalisés a leur valeur maximale et le
ratio de conversion sera réputé étre de 100%, sans accélération toutefois des périodes
d’acquisition et/ou de conservation. Cette clause relativement usuelle, vise a éviter, en cas de
changement de controle, que les criteres de performance ne puissent de facto ctre atteints en cas
de modification des orientations stratégiques par le nouvel acquéreur de la Société.

A Texception des actions ordinaires, des actions de préférence et des Options, il n’existe, a la
date de la présente note en réponse, aucun droit, titre de capital ou instrument financier de la
Société pouvant donner acces, immédiatement ou a terme, au capital social ou aux droits de vote
de 1a Société.

A Texception des actions ordinaires, des actions de préférence et des Options, il n’existe, a la
date de la présente note en réponse, aucun droit, titre de capital ou instrument financier de la
Société pouvant donner acces, immédiatement ou a terme, au capital social ou aux droits de vote
de la Société.

2. Restrictions statutaires a ’exercice du droit de vote et au transfert d’Actions ou
clauses des conventions portées a la connaissance de la Société en application de
1'article L. 233-11 du Code de commerce

"Le plan d’actions gratuites de préférence arrété le 8 mars 2016 prévoit des criteres de performance exigeants selon :

- le Chiffre d’affaires du Groupe au titre de I'exercice clos le 31 décembre 2018 ;

- TEBITDA du Groupe au titre de I'exercice clos le 31 décembre 2018, tel que retraité avant la prise en
compte de charges « IFRS 2 », charges non réglées en trésorerie et destinées a refléter le cout des services
rendus au Groupe par les salariés bénéficiaires des attributions gratuites d’actions de préférence
convertibles en actions ordinaires ;

- le taux de rentabilité des capitaux investis du Groupe (« return on capital employed ») au titre de I'exercice
clos le 31 décembre 2018 ;

- le cours moyen pondéré des volumes de I'action de la Société durant les soixante (60) jours de bourse
précédant la date d’ouverture de la période de conversion (telle que définie dans le plan).

Les objectifs pour I'attribution de 100% des actions gratuites de préférence sont la réalisation des objectifs du plan

Power 2020, dés le 31 décembre 2018, soit avec un an d’avance. Comme indiqué ci-dessus, ces objectifs seront
réputés réalisés en cas de succes de l'offre de Total conformément aux dispositions du plan.
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Aucune restriction statutaire n'est applicable a l'exercice des droits de vote et aux transferts
d'actions. L’article 12 des statuts de la Société prévoit cependant qu’en cas de franchissement a la
hausse ou a la baisse du seuil de 1% du capital ou des droits de vote, puis toute tranche
supplémentaire de 1%, directement ou indirectement, est tenu d’en informer la Société du
nombre total d’actions et de titres donnant acces au capital ou aux droits de vote de la Société
quelle possede dans un délai de cing jours de Bourse a compter du franchissement du ou
desdit(s) seuil(s) de participation par lettre commandée avec demande d’avis de réception
adressée au sicge social.

Le non respect de cette obligation peut étre sanctionné de la privation du droit de vote pour les
actions excédant la fraction non déclarée pour toute assemblée d’actionnaires qui se tiendra
jusqu’a Pexpiration d’un délai de deux ans suivant la date de régularisation de la notification.

Cette sanction ne peut étre exercée qua la demande, consignée dans le procés-verbal de
I'assemblée générale, d’un ou plusieurs actionnaires détenant au moins 1% du capital ou des
droits de vote de la société.

Aucune convention en vigueur n'a été portée a la connaissance de la Société en application de
I'article L. 233-11 du Code de commerce.

3. Participations directes et indirectes dans le capital de la Société dont elle a
connaissance en vertu des articles L. 233-7 et L. 233-12 du Code de commerce

A la connaissance de la Société, a la date de la présente note en réponse, le capital social de la
Société est réparti ainsi qu’il est indiqué au paragraphe VIII.1 ci-dessus.

Depuis la cloture de 'exercice 2015, 1a Société a regu les déclarations de franchissement de seuils
suivants :

Actionnaire Date du | Nombre % du capital % des droits Franchissement

franchissement d’actions de vote déclaré
UBS Group AG 08/02/2016 1.344.458 5,28% 5,28% 5%. Franchissement 2a
la hausse

Norges Bank 17/02/2016 1.041.946 4,09% 4,09% 4%.
Franchissement 2 la
hausse

Legg Mason 19/02/2016 228.639 0,89% 0,89% 1%.
Franchissement 2a la
baisse

UBS Group AG 26/02/2016 1.268.681 4,98% 4,98% 5%.
Franchissement 2 la
baisse

Crédit Suisse AG 26/02/2016 188.236 0,74% 0,74% 1%.
Franchissement 2 la
baisse

UBS Group AG 29/02/2016 1.368.390 5,37% 5,37% 5%.
Franchissement 2a la
hausse

Norges Bank 01/03/2016 1.373.343 5,38% 5,38% 5%.
Franchissement 2a la
hausse

UBS Group AG 09/03/2016 1.381.262 5,42% 5,42% 6%.
Franchissement de
seuil 2 la baisse

Notges Bank 14/03/2016 1.266.112 4,96% 4,96% 5%.
Franchissement a la
baisse

Norges Bank 15/03/2016 1.317.946 5,17% 5,17% 5%.
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Franchissement
hausse

Norges Bank

17/03/2016

1.269.764

4,98%

4,98%

5%
Franchissement
baisse

Norges Bank

21/03/2016

1.363.924

5,35%

5,35%

5%.
Franchissement
hausse

Norges Bank

23/03/2016

1.079.647

423%

423%

5%.
Franchissement
baisse

UBS AG

24/03/2016

1.538.372

6,03%

6,03%

6%
Franchissement
hausse

Norges Bank

31/03/2016

1.329.186

521%

521%

5%.
Franchissement
hausse

Norges Bank

01/04/2016

1.273.028

4,99%

4,99%

5%.
Franchissement
baisse

BlackRock

08/04/2016

1.289.449

5,05%

5,05%

5%
Franchissement
hausse

la

BlackRock

18/04/2016

1.186.384

4,65%

4.65%

5%
Franchissement
baisse

la

Amundi

21/04/2016

503.361

1,97%

1,97%

2%
Franchissement
baisse

UBS Group AG

22/04/2016

1.553.551

6,09%

6,06%

6%
Franchissement
hausse

UBS Group AG

28/04/2016

1.508.745

5,01%

5,91%

6%
Franchissement
baisse

Amber  Capital
UK LLP et
Amber  Capital
Italia SGR SpA
(agissant de
concert)

10/05/2016

1.374.184

5,39%

539%

5%
Franchissement
hausse

UBS Group AG

10/05/2016

1.158.122

4,54%

4,54%

5%
Franchissement
baisse

Mackenzie
investments

10/05/2016

223.591

0,87%

0,87%

1%
Franchissement
baisse

la

UBS Group AG

11/05/2016

1.382.397

5,41%

5,41%

5%
Franchissement
hausse

la

Harris

11/05/2016

1.715.301

6,72%

6,67%

6%
Franchissement
hausse

Schroders plc

13/05/2016

563.318

2,23%

2,23%

2%
Franchissement
hausse

la

UBS Group AG

13/05/2016

1.690.083

6,61%

6,61%

6%
Franchissement
hausse

la

Crédit Suisse
Group AG

16/05/2016

369.226

1,45%

1,45%

1%
Franchissement
hausse

UBS Group AG

18/05/2016

1.177.757

4,61%

4.61%

5%.
Franchissement
baisse

la

UBS Group AG

20/05/2016

1.309.342

5.12%

512%

5%.

Franchissement
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hausse

Total S.A. 25/05/2016 2.121.548 8,30% 8,30% 5%.

Franchissement 2 la
hausse

4. Liste des détenteurs de tout titre comportant des droits de contréle spéciaux et
description de ceux-ci

A la connaissance de la Société, il n’existe pas a ce jour de titres comportant des droits de
controle spéciaux dans la Société.

5. Mécanismes de contréle prévus dans un éventuel systéme d’actionnariat du
personnel quand les droits de contrdle ne sont pas exercés par ce dernier

Le FCPE Saft Energy détient 0,12% du capital et des droits de vote de la Société. Il est géré par
Amundi Asset Management.

Le FCPE Saft Energy est géré par un Conseil de surveillance, qui est désigné paritairement et qui
doit se réunir prochainement pour se prononcer sur 'apport des actions détenues par le FCPE a
Pofftre.

6. Accords entre actionnaires dont la Société a connaissance et qui peuvent
entrainer des restrictions au transfert d’actions et a ’exercice des droits de vote

La Société n’a connaissance d’aucun accord entre actionnaires en vigueur a ce jour pouvant
entrainer des restrictions au transfert d’actions et a ’exercice des droits de vote.

7. Regles applicables a la nomination et au remplacement des membres du Conseil
de surveillance et a la modification des statuts de la Société

A l'exception de P'obligation pour le membre du Conseil de surveillance d’étre propriétaire d’au
moins cent (100) actions de la Société imposée par I'article 17 des statuts de la Société, aucune
clause statutaire ne prévoit de dispositions différentes de celles prévues par la loi en ce qui
concerne la nomination et le remplacement des membres ou la modification des statuts.

8. Pouvoirs du Directoire, en particulier en matiere d’émission ou de rachat de titres

En dehors des pouvoirs généraux prévus par la loi et les statuts, le Directoire de la Société
dispose des délégations suivantes :

Date de
1'Assemblée Durée |Utilisation effective
de de ces autorisations

validité

Contenu de 1'autorisation

ayant octroyé ou
modifié
1'autorisation

Montant maximal autorisé

13 mai 2016 Programme de rachat et de| 18 mois Prix d’achat maximum par action
(7éme résolution) cession d’actions propres par la (hors frais et commission) : 60
Société dans le cadre d’un contrat euros
de liquidité du titre
Nombre  maximum  d’actions
pouvant étre détenues dans le
cadre de lautorisation est fixé a
0,80 % du capital social
13 mai 2016 Programme de rachat et de| 18 mois Prix d’achat maximum par action
(8eme résolution) cession d’actions propres par la (hors frais et commission) : 60

16/70




Date de
1'Assemblée

ayant octroyé ou
modifié
1'autorisation

Contenu de 1'autorisation

Société en dehors du contrat de
liquidité du titre

Durée |Utilisation effective

de

validité

de ces autorisations

Montant maximal autorisé

curos

Nombte

d’actions
pouvant étre détenues ne pourra
avoir pour effet de porter le

maximum

nombre total d’actions
autodétenues a plus de 10 % du

capital social

sociaux ¢ligibles de la Société et
des sociétés liées, dans le cadre
des 1.225-197-1 et
suivants du Code de commerce

articles

Directoite le 8
mars,19 avril et le
10 mai 2016

13 mai 2016 Réduction du  capital  par | 18 mois 10% du capital social par périodes
(21éme résolution) | annulation des actions auto- de 24 mois
détenues
13 mai 2016 Emission d’actions et/ou de | 26 mois Plafond nominal de
(22¢me résolution) | valeurs mobilieres donnant acces l'augmentation de capital : 9 000
a des actions nouvelles de la 000 €o
Société avec maintien du droit
préférentiel de souscription Plafond d’émission des valeurs
mobiliéres représentatives de
créances :
250 000 000 €2
13 mai 2016 Emission de valeurs mobilieres | 26 mois Plafond nominal de
(23¢me résolution) | par incorporation de réserves, l'augmentation de capital :
bénéfices ou primes 9 000 000 €0
13 mai 2016 Emission d’actions et/ou de| 26 mois Plafond nominal de
(24¢me résolution) | valeurs mobilieres donnant acces l'augmentation de capital : 5 000
a des actions nouvelles de la 000 €0
Société, avec suppression du
droit préférentiel de souscription, Plafond d’émission des valeurs
par voie d’offre au public, mais mobiliéres représentatives de
avec obligation de conférer un créances :
droit de priorité aux actionnaires 250 000 000 €@
13 mai 2016 Augmentation du capital par| 26 mois 3 % du montant du capital social
(25¢me résolution) | I’émission d’actions réservée aux atteint lors de la décision du
salariés adhérents d’un plan Ditectoire de réalisation de cette
d’épargne  d’entreprise,  avec augmentation®
suppression du droit préférentiel
de souscription au profit de ces
derniers, conformément a Iarticle
L.225-138-1 du Code de
commerce
7 mars 2016 o . . 28 mois | 4.425 actions de | Plafond: 4700 actons de
1ere résolution) AtFrlbuthIl gratuite d actions de préférence ont été | préférence convertibles en un
( préférence de la Société au profit buc . de 470 000 .
de salariés et/ou de mandataires attribuces masimum - de actions
gratuitement par le | ordinaires (représentant, a titre

indicatif, environ 1,77% du capital
social de la Société sur la base d’'un
capital  social composé  de
26 501 372 actions ordinaires au
20 janvier 2016)

(1) Le montant des angmentations de capital susceptibles d’étre réalisées en vertu de la présente délégation s'imputera sur le plafond global
des angmentations de capital prévu a la 26” résolution : 11.500.000 euros
(2) Le montant des émissions de valeurs mobiliéres représentatives de créances susceptibles d’étre réalisées en vertu de la présente délégation
S'imputera sur le plafond global des émissions de valenrs mobiliéres représentatives de créances prévu a la 26 résolution : 300.000.000

enros

17/70




9. Impact d’'un changement de contrdle sur les accords conclus par la Société

La dette 2 moyen et long termes du Groupe comprend :

- d’une part, un crédit syndiqué comprenant un prét de 100 millions d’euros remboursable
in fine, et une ligne de crédit revolving de 100 millions d’euros contracté aupres d’un groupe
de banques de premier plan. Ce contrat comprend une clause de remboursement anticipé
en cas de changement de controle ;

- dautre part, une émission d’obligations de premier rang non garanties sur le marché
privé américain pour 150 millions de dollars américains. Le contrat est assorti de clauses
de changement de controle de la Société permettant a chaque préteur de demander le
remboursement anticipé de sa quote-part des facilités de crédit octroyées.

Par ailleurs, 'une des filiales de Saft Groupe est partie, avec le groupe Airbus, a un pacte
d’actionnaires, renouvelé en 20006, portant sur la participation égalitaire détenue dans la société
ASB, qui produit principalement des piles thermiques a usage militaire. En vertu de ce pacte, tout
changement de controle de I'un des deux actionnaires d’ASB confeére a I'autre une option d’achat
sur la totalité des actions de la filiale commune détenues par Pactionnaire concerné par le
changement de contréle. Dans une telle hypothese, le prix serait fixé, a défaut d’accord entre les
parties, par un expert désigné conformément a Iarticle 1843-4 du Code civil.

Par lettre en date du 11 décembre 2003 et dans le cadre de la cession du groupe Saft par Alcatel
aux Fonds Doughty Hanson, Tadiran, filiale israélienne de la Société, s’est engagée aupres du
ministre de la Défense israélien (MOD) a maintenir confidentielle toute information relative aux
commandes de batteries provenant du MOD et classée selon les normes du Security Directorate
israélien. Tadiran s’est également engagée a ce que son General Manager soit un citoyen israélien
répondant a des normes de sécurité strictes.

Tout changement de controle de Tadiran devra étre notifié au MOD, au Chief Scientist Office et a
U Investment Center du ministére de ’'Industrie et du Commerce israélien.

Saft Groupe estime cependant que, compte tenu des produits concernés, les conséquences de cet
engagement ne devraient pas avoir d’effet significatif sur la situation financiere de la Société.

L’Etat francais a conclu avec la Société en date du 4 mai 2005 une convention, d’une durée de
quatre-vingt-dix ans. Dans ce cadre, la Société s’est engagée a conserver la Direction générale du
Groupe et les fonctions associées en France. La Société a également contracté certains
engagements et s’est portée fort de la bonne exécution par ses filiales francaises de leurs
engagements pris au bénéfice direct ou indirect du ministére francais de la Défense et relatifs,
notamment, a la fourniture future par ses filiales francaises de produits utilisés dans les
applications spatiales et de défense nationale frangaises a des conditions justes et raisonnables
pour toutes les parties. La Société s’est engagée, en outre, sous certaines conditions liées
notamment a l'environnement concurrentiel, a maintenir et a développer en France certains
actifs et technologies critiques au regard des applications de défense nationale francaise. Ces
actifs et technologies correspondent a une part non significative du total des actifs du Groupe.

Enfin, depuis 2004, un Commissaire du gouvernement est nommé par 'Etat francais auprés de
Saft Groupe. Le Commissaire du gouvernement regoit régulicrement des informations de nature
économique, financicre et juridique sur le Groupe et ses filiales frangaises, et est destinataire des
informations communiquées aux membres du Conseil de Surveillance. La mise a la disposition
du Commissaire du gouvernement des différentes informations de son ressort n’affecte pas les
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engagements de confidentialité qui lient la Société ou ses filiales. Un éventuel changement de
controle de la Société n’aurait aucun impact sur les engagements de cette dernicre envers I'Etat.

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

Le Conseil de surveillance, lors de sa réunion du 11 janvier 2016, a décidé lattribution au
Président du Directoire d’une indemnité de départ cas de cessation ou de non-renouvellement du
mandat non volontaire, lié a2 un changement de contréle ou de stratégie.

Cette indemnité ne serait pas due si le Président du Directoire quitte la Société a son initiative ou
peut faire valoir a bréve échéance ses droits a la retraite a taux plein.

Le Président du Directoire bénéficierait d’'une indemnité égale a douze mois de rémunération
brute (fixe et variable) augmentée de 15% par année d’ancienneté, dans la limite d’un plafond de
deux ans de rémunération brute. La base de calcul de cette indemnité serait la rémunération fixe
de l'année au cours de laquelle le départ intervient et la moyenne des deux dernicres
rémunérations variables annuelles versées antérieurement a la date de départ.

Le versement de I'indemnité de départ aura lieu apres évaluation par le Conseil de Surveillance
des criteres de performance prévus conformément aux dispositions de l'article L. 225-90-1 alinéa
5 du Code de commerece.

Les cinq critéres de performance sont définis comme suit :

- Attribution par le Conseil de Surveillance d’une part variable de rémunération au moins
¢égale a 50 % en moyenne sur les trois exercices cloturés précédant celui au cours duquel
le départ intervient ;

- Atteinte d’un résultat net positif au cours du dernier exercice cloturé ;

- Marge I’EBITDA sur chiffre d’affaires au cours du dernier exercice cloturé supérieure a
14 % ;

- Condition de performance boursicre qui sera réputée atteinte si la performance de
I'action de Saft Groupe au cours des trois années avant la date de départ est au moins
égale a 50 % de la performance du SBF 120. Ce critere sera calculé sur la base de la
moyenne du cours de I'action de Saft Groupe sur la période de 60 jours précédant la date
de départ et la moyenne de l'indice SBF 120 sur cette méme période, comparée a la
moyenne du cours de 'action de Saft Groupe et de 'indice SBF 120 sur la période de
60 jours constatée trois ans avant la date de départ ;

- Free cash flow positif sur chacun des trois exercices cloturés précédant la date de départ.
Le free cash flow sera déterminé par la somme des éléments suivants publiés dans le
tableau de flux de trésorerie consolidés annuels du Groupe :

® les flux nets de trésorerie générés par Pactivité,
® Jes flux nets de trésorerie générés par les opérations d’investissements.

En cas de départ avant le troisicme exercice a compter du ler janvier 2016, les criteres de
performance ci-dessus seraient appréciés sur le ou les exercices clos durant lesquels le Président
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du Directoire était présent dans la Société. L’indemnité susceptible d’étre percue au titre de
I'indemnité de fin de mandat sera calculée selon le baréme suivant :

- sicing criteres sont atteints : 100 % des sommes prévues ;
- si quatre critéres sont atteints : 80 % des sommes prévues ;
- si trois critéres sont atteints : 60 % des sommes prévues ;

- sideux criteres sont atteints : 40 % des sommes prévues ;

si moins de deux critéres sont atteints : 0 % des sommes prévues.

Les termes de cette indemnité de départ ont été approuvés par I'assemblée générale de la Société
en date du 13 mai 2016 dans sa quatorziéme résolution.

Sous réserve de ce qui précede, il n’existe au sein de la Société ou de ses filiales aucun accord
portant engagement de verser des indemnités de départ au profit de dirigeants ou de salariés, en

cas de démission ou de licenciement sans cause réelle et sérieuse, ou encore en cas d’offre
publique visant les titres de la Société.

VIII. RAPPORT DE L’EXPERT INDEPENDANT
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Dans le cadre du projet d'Offre Publique d'Achat (ci-aprés « FOPA » ou « I'Offre ») initiée par la
societe TOTAL SA (ci-aprés « TOTAL » ou « Finifiateur ») sur |a totalité des actions de la sociéte
SAFT GROUPE SA (ci-aprés « SAFT » ou « la Société ») non détenues par I'nitiateur, & savoir
celles d'ores et déja emises, ainsi que celles qui seraient susceptibles d'éfre émises avant la
cliture de I'Offre via 'exercice d'options de souscription dactions octroyées par la Socigté, nous
avons été chamés, en qualité d'expert indépendant désigné par le Conseil de surveillance de
SAFT, d'apprécier le caractire équitsble des condifions financiéres de I'Offre. Cette Offre
intervient suite & un accord de rapprochement signé entre les deux parties prévoyant le dépdt de
la présente Offre.

Motre nomination, par le Conseil de surveillance de SAFT du 6 mai 2016, a &8 effectuée sur le
fondement de l'arice 261-3 du réglement général de l'Autorité des Marchés Financiers
(& AMF 2). Pour accomplir notre mission, nous avons utilisé les documents publics et les
informations qui nous ont &t transmises par SAFT et ses conseils. Ces documents ont été
considérés comme exacts et exhaustifs et nont pas fait Pobjet de vérification particuliére. Mous
mavons pas cherché a valider les données historiques et prévisionnelles ufilisées, dont nous
avons seulement verfie la wvraisemblance et la cohérence. Cette mission n'a pas consisté &
procéder 4 un awdit des &tats financiers, des confrats, des litiges et de tout autre document qui

1 Présentation de I'opération
1.1 Sociétés concernées par I'opération
1.1.1 Présentation de la société initiatrice

TOTAL est une société anonyme de droit frangais cotée et présente sur Fensemble de la chaine
pétroliére allant, de Fachivite d"Explorafion-Production, en passant par les activités de Raffinage-
Chimie, jusqu'a Factivité de Distibution-Commercialisation dhydrocarbures’. Le groupe
entreprend des opérations d'exploration et de production dans plus de 50 pays, exploite plus de
150 sites dédiés a la transformation dhydrocarbures et dispose d'un réseau de plus de 15.000
staticns-sanvice.

Parallélement, le groupe a intensifie, ces demiéres années, ses activités dans le secteur des
énergies durables et plus précisément dans la maitrise de Fénergie solaire ainsi gue dans
l'industrialisation des produits dérivés de la biomasse.

Le groupe TOTAL est basé en France et est présent dans 130 pays par lintermédiaire de ses
differentes fiiales. Au 31 décembre 2015, TOTAL employait plus de 96.000 personnes a fravers le
monde et son chiffre d'affaires 2'élevait 4 151,9 Mds € pour un résultat net consolidé (part du
groupe) de 4,7 Mds €

" Source - site imtemet du groupe www. total.com
? Document de référence TOTAL 2015, avec wn taux €USD de 1,08 au 31/122015 (Bangue de
France}.
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Entre le 12 mai et 25 mai 2016, TOTAL a acquis 2.121.548 acfions SAFT sur le marché et hors
marché. Ces acquisitions représentent 8,30% du capital et des droits de vote de la Socété.?

En application des disposiions de Fartide 213-13 du réglement général de 'AMF, BNP PARIBAS
en qualité d'établissement présentateur agissant pour le compte de I'Iniiateur, a dépose le 9 mai
2016 un premier projet d’'Offre auprés de FAMF sous la forme d'une offre publique d’achat
volontaire. En conséquence, TOTAL s’engage imévocablement & acquenr auprés des actionnaires
de SAFT toutes les actions de la Société visées par F'Offre au prix de 36,50 € par action {(coupon
de 0,85 € par action détaché).

1.1.2 Présentation de la société objet de I'Offre

Créée en 1918, SAFT est une société anonyme de droit frangais cotée. Elle est la société mére
du groupe &ponyme. Avec prés de 4.140 collaborateurs dans le monde fin 2015, le groupe SAFT
est présent dans 19 pays et se positionne comme le leader mondial en tant que foumnisseur de
batteries industrielles a destination de lindustrie (batteries de secours), de I'électronique civile, de
I'aéronautique, du fermoviaire, de la défense et des satellites.

La société est immalriculée au Regisire du Commerce et des Sociétés de Bobigny, sous le
numéro 481 480 465 et zon =iége social est situé 12 rue SADI CARMOT & Bagnolet (93170).

Le capital social de SAFT au 31 décembre 2015, soit 26.501.372 euros, etait composé de

26.501.372 actions® d'une valeur nominale de 1 €. Les actions de SAFT sont admises aux
négociations sur le compartiment B FEURONEXT PARIS.

A la connaissance de la Société, la réparfiion du capital et des droits de vote exergables au 17
avril 2016 est la suivante® :
Mombre de droits % Droits de

Acfionnaires Mombre d'actions %du capital de vote théoriques votalt

Flottant 26.388.337 0047 26 368307 D04
dont Harrs Associates 1.003.204 A% 1.003.204 A%
dont Calsse des cepdis £f Cons/gnations 1.127.076 4% 1.127.075 £47%
dont LBS Sroup A9 554,943 174% 254,149 3T4%
[Dirigeants mandataires sociaus 36862 0.14% 25,800 014%
Employés salariés du Groupe 52 550 021% 52 550 021%
Auto détention 56.345 0.22% 58.245 022%
Totl 25.514.100 100 256 514 100 1005

o Confommdment & Farticie 223-11 du REghement général de FALF, ke nombre tobsl de drolis de vole st caloui® sur ks b de boutes es
acfions & drots de vole sont aitachés, y comprs es aclons privees de drofll de vole.

Depuis cette date, le concert composé des sociétés AMBER CAPITAL UK LLP et AMBER CAPITAL
ITALIA SGR SPA (c-aprés désignées AMBER CAPITAL), agissant pour le compte des fonds dont
elles assurent la gestion, a déclaré a 'AMF avoir franchi 4 1a hausss, le 10 mai 2016, e seuil de

* Source - Projet de note d'information du 26 mai 2016.
* L& capital social de la Société a &té réduit entre le 31 décembre 2015 et la date du présent rapport
Eﬂ'armula‘l:iun d'actions. |l est desormais compose de 25.817.857 actions au 23 mai 2018

Source - Projet de note en réponse.
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5% du capital et des droits de votes de SAFT et détenir pour le compte desdits fonds, 5,39% du
capital et des droits de votes.

La Société a par ailleurs mis en place, en mars 2016, un plan d'actions gratuites de préférence
au bénefice des mandataires sociaux et de cerfains salariés du groupe. Ce plan porie sur un
nombre maximum de 4 700 acfions de préférence, convertibles en 470000 actions ordinaires et
est soumis a des conditions de performance.

La période d'acquisiion est de 2 ans a compier de la date datiribufion et la période de
consenvation est d'un an & compter de la date d'acquisition.

A la date du présent rapport, 4.425 actions de préférence ont &té atiribuées®.

Par ailleurs, il existe 435.846 stock-options en circulation a la date du présent rapport.

1.2 Présentation de I'Offre

Les informations suivantes sont issues du projet de note dinformation du 26 mai 2016 &tabli par
la soci&te TOTAL :

w [._] L'Offre porfe sur la fotalité des acfions Saft Groupe non détenves par Mnitiateur & la dafe
de la présente note dinformation -

{a) qui sont dores ef ddjd émises, soit 4 la connaissance de Finitiateur & la date de la
présente nofe dinformation ef en fenant comple des aclions défenues par Tofal”, un
nombre maximum de 23.447.943 actions Saft Groupe, representant 23.447.943 droifs de
vofe bruts”, ou

) qui seraient suscepiibles détre émises avant la ddfure de F'Offre ou de 'Offre Réouverte,
& raison de Fexercice des oplions de souscriplion d'actions ociroyées par Saft Groupe
{les « Options ») pour autant quielles soient exercables avant la cibture de FOffre ou de
FOffre Réowverfe sefon le cas, soif, & la connaissance de Pinitlatewr & la date de la
présente note dinformation, un maximum de 435 846 actions Safft Groupe nouvelies®,

soif, 4 la connaissance de Finifiateur & ka date de la présenfe nofe dinformation, un nombre
maximum d'actions Saft Groupe visées par 'Offre égal 4 23.883.789. 'Offre porfera également
sur les acfions suscepfibles d'éfre émises dans le cadre du paiement du dividende en actions
propose aux actionnaires par 'assembiée générale du 13 mai 2016.

I est précisé que FOfffe ne porte pas sur (i) les 4.365 actions de préférence & émeftre,
converfibles en un maximum de 436500 actions omdinaires, afiibuwées grafuifement le 8 mars

:EGm:prujetdernteenMdu2Bmai2ﬂ1&

A la date de la note dinformation, Initiatewr défient 2.121.548 actions Saft Groupe. Le détail des
acquisitions figure dans la nofe dinformation.

® Sur Ia base des informations publides par la Socié#é sur son sife lnfernet aw 11 mai 2046
conformément & [larficle 22316 du réglement général de I'AMF, y compriz 55821 actionz
aufodétenues.

# | & document de référence 2015 de la Société précise par ailews que chague membre du directoire
de la Societe esf fenu de conserver pendant fowde la dureée de zon mandal au moinz 15% des actions
izsues de |3 levée des Options & compter du plan n°3 du 22 fanvier 2008.
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2016 et le 19 awril 2016, et dont la période d'acquisition ne sera pas expirée dici la déture de
F'Offre ou de FOffre Réouverte, sous résenve dimalidifé, comespondant au cassement dans la
deuxiéme ou froisieéme calegorie prévue a Particle L. 341-4 du code de la sécuwnité sodiale, ou de
décés du bénéficiaire, et (ii) les 150 actions de préférence & émetire ef devant éire affribuées
gratuitement & des nouveaux salanés dans le cadre dengagements d'embauche en cours. Les
actions ordinaires issues de la conversion des actions de préférence (v compriz celles issues de
Ia conversion des 150 actions de préférence non-affribuées & la date de la présenfe note
dinformation) bénéficieront d'un mécanisme de liguidits. »

1.3 Contexte et motifs de I'Offre
1.3.1 Contexte

w A lssue d'une seére deéchanges entre les représentants de Finitiatewr et de la Societe sur les
elements cés d'un projel d'adossement de Saft Groupe & Tofal, un accord de rapprochement
{F « Accord de Rapprochement ») a éfé concly le 6 mai 2016 enire les deux sociefés prévoyant
le depdt de FOffre. La signafure de FAccord de Rapprochement a fait Fobjef d'un communigue de
presse comjoint le 9 mai 2016, disponible sur les sies Infermef respectife de Finifateur
(www totalcom) ef Saff Gmoupe (www salthatteries.com), décrivant les  principales
caracténstigues de 'Offre.

Le conseil de suneilance de Saft Groupe, réwy ke 6 mai 2016, a unanimement approuve le
projef de rapprochement avec Total et la conclusion de FAccond de Rapprochement, désigne le
cahinet FINEXS! en qualité dexpert indépendant, considere que le projet d'offre publigue de
Total est conforme & ITntérét de la sociéte, de ses actionnaires ef de ses salarics, ef dores et
Groupe & FOffre dans le cadre de Fawis molive qui sera inclus dans sa note en réponse (la
« Recommandation ).

Cet Accord de Rapprochement contient cerfaines stipulations concernart la gouvernance de Saff
Groupe, detaillées au paragraphe 1.4.2 de la note dinformation.

Dans le cadre de cet Accord de Rapprochement, Tofal ef Saff Groupe se sont engageés &
coopérer pleinement Fun avec Fautre dans le cadre des travaux de Fexpert indépendant, de la
préparation de la documentation relafive & F'Offre ef de la réalisation de 'Offre, ef nofamment en
vue diobfenir toutes les auforisations réglementaires nécessaires ef fous les accords de fiers
évenfuellement nécessaires pour assurer [a poursuite de confrats ou dfactivités qui powraient
&tre remis en cause du fait du changement de confrile de Saft Groupe.

Saft Group s'est engagée & ne pas (i) sofliciter, encourager ou enfreprendre une quelcongue
démarche en vue de la formulafion d'une offre alternative par une personne autre que Tofal, ou
(i) parficiper & des discussions ou négociations ou prendre une quelconque inifiative en vue de
faciliter la formulation dune offre aternafive par une personne autre que Total, ou (i) sous
réserve des cas ol une communication serait nécessaire conformement aux fois et reglerments,
faire ow permetire & un fiers de faire une quelcongue déclaration, recommandation ou sollicitation
relative & une offre alternative par une personne autre que Total.
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Total s°est engagee & conciwe, dans les 10 jours ouvres suivant ia dafe & laquele il seraif donne
une suite positive & FOffre un conirat de iguiditeé avec les bénéficiaires d'actions de préférence
atiribuées gratuiternent, décrit au paragraphe 1.5.2 de la nole d'informalion.

L'Accord de Rapprochement prendra fin le 31 décembre 2021, mais poura éfre résilié de

rmaniére anticipée sur accord de chacune des parties, ou unilatéralement .

- par Tofal, si (i) ke Consell de surveillance de Saft Groupe décide de madifier ow de ne pas
réitérer s=a Recommandalion, ou recommande wie offfe allemative supéreurs, () Saft
Groupe mangue & ses obligations aw fitre de FAccord de Rapprochement, ou (i) en cas
d'echec de I'Offre ;

- par Saft Groupe (i) s Total mangue & ses obligations au fitre de FAccord de Rapprochement,
(i) afin d’accepter une offre alternative supeneure, ow (i) en cas déchec de FOffre. »

1.3.2 Actions Saft Groupe détenues par I'Initiateur

« A la dafe de la présente note dinformation [Eoit le 26 mai 2016], Mnitiateur détient 2 121.548
actions ef droits de vole de la Sociéle, representant 8 30% du capital des droits de vole de la
Societe™. »

1.3.3 Motifs de I'Offre

o le projel dacquisiion de Saft sinscri dans le projet gua Tofal de poursuivie son
developpement dans les metiers de Péleciricite et des énergies renouvelables, iniie dés 2011
avec lacguisiion de Sunpower. Tolal ambifionne de poursuivre ce développement avec la
création dune branche dedige, « Gas Renewables and Power », comme annonce publiquemnent
e 19 avnil 2016. Tofal souhaite que les énergies nouvelles fassent emviron 20% du portefeuille oy
Groupe & harzon 2035.

{4
Total considére que les principaux atouts de Saft sont les suvants
- Upe offre de solufions integrées, « clé en main », « sur-mesure » et 4 forfe valeur afioufée

- Lin positionnement sur des marchés de niche, & croissance rapide, ef une solide position
de leader sur la majorite de ces marcheés

" Conformément aux dispositions de I'arficle 223-11 du réglement général de I'AMF, e nombre fotal
de droif de volte est calcwé sur la base de lenzemble des actionz auxquelles zont attachéz des droitz
de vote, y compriz les actions privées de droitz de vote telles gue les actions aufodétenues, =of un
nombre tofal de 25.569.491 droiz de vole brut, sur la base des infovmalions publiees par la Societe
sur gan sife Infernef le 11 mai 2016.
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deéveloppement experimentées, proposant des solutions personnalisées adapiées

[ scquisition de Saft permetirait notamment & Tofal dintégrer dans son porfefeille dactivités des
solufions de sfockage complémentaires & ses activités dans les énergies renouvelahles ef
notamment le solaire phofovolfaigue. De plus, Ia capacité de Saft 4 proposer des solutions
intégrees, « sur-mesure » ef @ forfe valeur ajoufée, cormespond & Fambition gqu'a Tofal de se
developper & travers des entreprises ayant un fort savoir-faire fechnologigue.

Par aillewrs, Tofal n'anticipe pas de genérer des synergies de coufs, Saft consenvant une res
grande autonomie au sein du Groupe. Comme avec ses fiiales Sunpower dans le solaire ou
Hutchinson dans Hndusine du caowichoue, Total respectera la cuffure dentreprise de Saft. A cet
effet, Total n'a pas Fintention de modifier Ia structure de codfs de Saft et fait pleinement confianoe
au management actuel de Saft pour atteindre les objectifs de croissance annonces.

L'opération ne devrail pas non plus générer de synergies de chiffre daffaires dans le
courtimoyen ferme. Pour Tofal, i1 s'agit d'un nouveau méfier qui sTnfégre pleinement dans le
projef One Total gui @ pour objectif de faire des énengies renouvelables et de I'électricite un pilier
stratégigue du Groupe & horzon 15-20 ans. Towte demande de Tofal sur le segment des
batferies devra faire lobjel dune mise en concumence entre founisseurs ef Saft ne sera
sélecfionné qu'en presentant une offfe compéfitve. Les filiales de Tofal (Hufchinson,
SunPower,...) sort aufonomes ef ont foute lafitude pour choisir lewrs parfenaires indusiriels f
commerciaux selon lewrs propres critéres de décision, sans aucune intervention du Groupe. Par
ailleurs, FOil & Gas en général représente une faible part du chifire d'affaires de Saff et Total en
Le management de Saft Groupe efant autonome, il mest pas dans Hntention de Total dinferférer
dans la conduite du plan « Power 2020 » initié par Saft Groupe.»

1.3.4 Seuil de caducité

« En application des dispositions de Farficle 231-9, | du réglement général de FAMF, I'Offre sera
caduqgue s & sa dafe de cloture, Finitiatewr ne défient pas, sew ou de concert, wn nombre
d'actions représentant une fraction du capital ou des droits de vofe de la Société supéreurs &
50%, en fenant comple des actions avtodétenues par Saff Groupe. [ »

1.4 Intentions de I'initiateur pour les douze mois a venir
1.4.1 Stratégie et politique industrielle, commerciale et financiére

w Les intenfions de Initistewr relatives & Ia poliigue industrielle, commerciale ef financiére sont
aécrites dans les motifs de F'Offre. »
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1.4.2 Composition des organes sociaux et de direction de Saft Groupe

« Sous résene de la suite positive de 'Offre, HNinitiafewur entend demander @ I'assemblée générale
des actionnaires de Saff Groupe la nomination de ses représenfants av conseil de sunveillance
de Saff Groupe, afin de refliéfer la nouvelle composifion de Factionnarat ainsi que le
renowvellement ou fa nomination dun nombre d'administratewrs non liés au groupe Tofal ef ce
pour une période cowrant au moins la période pendant laguelle les actions de la Societé
demeurerort admises aux neégocialions sur le marche réglemente dEuronext Paris. Total
s'engage & proposer auy membres actuels du Conseil de suneillance qui le souhaiteraient de
poursuivre leurs mandats auv sein du Conseil de sunveillance, ou du conseil dadministration en
cas de changement de mode de gouvemance, pour une pérode de transiion allant jusqu's
F'assembiée générale annuelle statuant sur les comples de la Socéfe ofos au 31 décembre 2017

Linitiatewr se réserve la possibilité de modifier le mode de gouvemnance de Saft Groupe, en
paszsant § un systéme moniste & consail d'administration.

Llinitiatewr entend continuer & s'appuyer sur les compélences des membres exisfants du
Directoire ef confimmer le Présigdent du Directoire dans ses fonclions (le cas échéant en qualité de
Directeur Genéral en cas d'évolution vers une struciure & Conseil d'administration). »

1.4.3 Orientation en matiére d’emploi

« Lacquisition du controle de la Societe par Finifiatewr s inscrit dans une logigue de poursuife de
Factivité ef du développement de la Société et ne devrait pas avoir dincidence parficufiére sur ia
poliigue poursuivie par la Société en mafiére d'effectifc ef de gesfion des ressources
humaines. »

1.4.4 Perspectives en cas de fusion

w Llnitiatewr se réserve la possibilité détudier une éventuelle fusion de la Societé avec d'autres
entités du groupe de Initiatewr, avcune étude de faisabillité n'ayant toutefoiz &fé engapée & ce
Jour. »

1.4.5 Intention concernant le maintien de la cotation de la Société a I'issue de
I'Oiffre

1.4.5.1 Retrait Obligatoire

« En application des dispositions des articles 232-4 et 237-14 et suivants du réglement général
de FAMF, Finiiateur se réserve la possibilits de demander & PAMF, dans un délai de dix (10)
Jjours de negociation & compter de la publication du résultat de 'Offre, ou le cas échéant, dans un
delai de frois (3) mois & compler de la cldfure de FOffre, la mise en cewnvre d'une procédure de
retrait cbiigatoire visant les actions Saft Groupe, si les actions Saft Groupe non apporiées &
I'Offre ou & M'Offre Réouverte, le cas échéant, ef qui ne sont pas défenues directement ou
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indirectement ou de concert par Mnifiafeur, ne représenfent pas plus de 5% du capital ou des
droits de vole de la Societé. Dans un tel cas, le refrait obligatoire porferait sur les actions Saft
Groupe autres gue celles detenves par Mnitiateur et le cas écheant par la Socigte, si les actions
aufodetenves m'avaient pas éle apporfées & la présente Offre. Il serait effectué moyennant
lindemnisafion des actionnaires concemés au prix de FMOffre (el quiévenfueliement ajusté
conformément au paragraphe 2.2 de la note dinformation).

Llnitiatewr s2 résene également la faculté, dans Ihypothése ol i wviendrait & détenir
uftérisurement, directement o indirectement, au mains 35% des droits de vole de Saft Groupe,
et ol un refraif obligatoire n'avraif pas éfé mis en ceuvre dans les condifions visées ci-dessus, de
déposer auprés de PAMF un projet d'offre publigue de refrait suivie, en cas de détenfion d’au
moins 95% du capital ef des droifs de vote de la Socists, dune procédure de retrait obligatoire
visart les aclions quil ne détiendrait pas directement ou indirecternent ou de concert & cetie date,
dans les conditions des articles 236-1 ef 237-1 et suivants du réglement géneral de PAMF. Dans
ce cas, le refraif obligaioire sera soumis au confrole de PAMF, qui se prononcera sur la
conformité de celui-oi av vu notamment du rapport de Pexpert indépendant qui sera désigné
conformément aux dispositions de Farticle 267-1 du réglement général de FAMF. »

1.4.5.2 Radiation d'Euronext Paris

« Dans Mhypothése o il ne mettrait pas en cewvre une procedure de refrait obligatoire, Finitiateur
se réserve la possibilité de demander & Euronext Paris la radiation des aclions de la Sociéfe du
marché réglements o' Euronext Paris.

Line felle radiation pourrait notarmment infervenir, dans les conditions énonceées a larticle P 1.4.2
du Livre Il des Régles de marché d’Euronext, & [fssue d'une offre publique simplifiée, si (1) Total
détenait 30% au moins des droifs de vole associés aux fitres de capital de la Sociste a la date de
Ia demande de radiation, (i) le montant fotal négocié sur les fitres de capital de la Sociste sur les
12 demiers mois (calendaires) précédant la demande de radiation réprésentait moins de 0,5% de
Ia capitalisation boursiére de la Sociéts, (i) la demande de radiation est déposée aprés gu'un
delai de 180 jours (calendaires) se soit écowle entre Foffre publigue réalisée selon la procédure
simplifiee et la présente Offre, (iv) Tolal sengageait pour une periode de 3 mois & compler de la
clature de Foffre publigue réalisee selon la proceédure simplifiée 8 acquerr, @ un cowrs égal & celui
de l'offre, les fitres de capital des actionnaires minortaires qui n'auraient pas &6 apportés &
F'offre, et (v) Tofal s'engageait pour une perode fransitoire d'un exercice financier annuel suivant
F'année durant laquelle 'a radiation de la Société prendrait effet & publier tout franchissement que
Total effectueraif 4 la hausse ou & Ia baisse du seull de 95% des fifres de capital ou des droits de
vote de la Sociéfe, ef 4 ne pas proposer directement ou indirectement & Fordre du jour d'une
assemblée gencrale des actionnaires de la Sociefé la modification de sa forme sociale pour
I est rappelé quien verfu des articles 69057 ef suivants des Régles de marché hammonisses
Euronext, Euronext Paris pewt radier les fitres admis sur ses marches a la demande écrife de
I'émetfeur, qui doit indiguer les raisons de sa demande. Euronext Pars n'est susceplible
d'accepter une telle demande gue =i la liguidité des actions est forfement reduite & lNssue de
I'Offre et que la radiation de la cote n'est pas contraire & Fintérét du marché, et dans le respect
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des régles de marche dEwronext. Euronext Paris pourrait ainsi décigder de ne pas proceder & la
radiation d'actions felle que demandée par un émelfeur si une telle radiation devait porfer
préjudice au fonctionnement éguitable, ordonne ef efficace du marché. Euronext Paris pouwrait
egalement subordonner une radiation des fitres & fowfes condfions suppléementaires guelle
i " s »

1.4.6 Politique de distribution de dividendes

w Llnitiateur se résernve la possibilite de modifier la poliique de disiribution de dividendes de la
Socigté & lNssue de 'Offre, conformément aux lois applicables et aux sfafuts de la Sociéte, ef en
fonction nofamment de sa capacité distibutive et de ses besoins de financement.

Linitiateur se réserve en outre [a possibilité de ne plus distibuer de dividendes afin de laisser &
Ia Socigté plus de moyens pour assurer son développement.

A ce jour, aucune décision n'a & prise. »

1.5 Accords pouvant avoir une incidence significative sur I'appréciation de
I"Offre ou son issue

1.5.1 Accord de Rapprochement

« Total ef Saft Groupe ont concly un Accord de Rapprochement le 6 mai 2016 (tel que décrif au
paragraphe 1.1.1 de la note dinformation). »

1.5.2 Liquidité des actions de préférence atiribuées gratuitement

« Dans e cadre de FAccord de Rapprochement, Total s'esf engagée & conciure, dans les 10
Jours ouvres suivant la date & laguelle i serait donné une suite positive a FOfffe un confrat de
liquidite avec les hénéficiaires diactions de préférence affribuées gratuitement.

Av terme de ce contraf de liquidité, Total devra, & fout moment durant trois fenétres de 3 mois
dsbutant & la date anniversaire de la décision dattribution de chacune des années 2013, 2020 et
2021 (chacune, une « Fenétre de Liguidité »), acquernr aupres de chagque béneficiaire ayant
condu ledit confrat ef qui en feraif la demande, la totalité des actions ordinaires résuftant de la
conversion des aclions de preference quil détient. Par ailleurs, chaque bénéficiaire ayant conclu
le contrat de liguidité devra, & tout moment durant une période de 60 jours calendaires a compier
du premier jour ouvré suivant la date dexpiration de la demiére Fenétre de Liguidits, 3 la
demande de Total, céder & cetfe demiére Ia fotalifé actions ordinaires résutant de la comeersion
dez actions de préférence qul détient.

Ces promesses dachat ef de vente ne pourront éfre exercées quen cas diliguidité des actions
CONCEMEEs.

En cohérence avec le prix de I'Cifre, le prix d'achat sera calcwlé sur la base (i) d'un muliple en
valeur dentreprise (« debt freefcash free ») égal & 9 fois FEBITDA consolidé de la Société de
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lexercice précédant la date d'exercice des promesses SUSVIsEes, le cas chéant, (i) minore de la
deffe financiere nette consofidée dudii exercice, et (i) divisé par le nombre total dactions de la

L'accord de liguiditeé s'appliguera également aux actions issues de Fexercice des opfions de
souscription d'actions atiibuees aux membres du directoire ef que ces demiers sonf fenus de
consenver jusqu's la dalte de cessation de leurs fonclions de mandataire conformement aun
dispositions de Farlicle L. 225185 du Code de commerce. Pour ces aclions ainsi que pour les
actions défenues par les membres du direcfoire issues de la conversion des actions grafuites de
preférence ef soumises & un engagement de conservation similaire en application de Particle [
2251971 du Code de commerce, les fendtres d'exercice seront décalées en fonction de la date
de cessalion des fonctions de mandataire du bénéficiaire. »

1.5.3 Engagements d'apport a I"Offre

w A la date de la note dinformation, Minitiateur n'a conclu ni ne bénéficie d’'aucun engagement
d'apport & 'Offre. »

1.5.4 Autres accords dont I'Initiateur a connaissance

w A la date de la nofe dinformation, i n'existe, & [a connaissance de Finifiateur, aucun accord
autre gue ceux susvises suscepfible d'avoir une incidence sur Fappréciation ou lissue de
I'Offre. »

2 Declaration d’'indépendance

Le cabinet FINEXSI EXPERT & CONSEIL FINANCIER, 8insi que 525 a330Ciés -

% sont indépendants au sens des articles 261-1 et suivants du réglement général de FAMF
et sont en mesure & ce fitre d'établir la déclaration d'indépendance prévue par Marticle
261-4 dudit réglement général, et ne se trouvent notamment dans aucun des cas de
conflit d'intEréts visés & Farficke 1 de Finstruction AMF 2006-08 ;

¥* disposent de fagon pérenne des moyens humaing et matérels nécessaires a
I'accomplissement de leur mission, ainsi que d'une assurance ou d'une surface financiére
suffisante en rapport avec les risgues eventuels ligs a cette mission.

Le cabinet FINEXSI EXPERT & CONSEIL FINANCIER afteste de Fabsence de tout lien passé, présent
ou futur connu de lui avec les personnes concemeées par FOffre et leurs conseils, suscepiible
d'affecter son indépendance et Fobjectivité de son jugement dans le cadre de la présente
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3 Diligences effectuées

Le détail de nos diligences figure en Annexe.
Mos diligences ont principalement consista & :

- Appréhender le contexte dans lequel se situe l'opérafion envisagée, ainsi que les
modalités de 'Offre ;

- Analyser les risques et opportunités identifiés susceptibles d'affecter la valorisafion de
SAFT:

- Analyser les comptes et le plan daffaires de la société SAFT avec le management
opérationnel, identifier les hypothésas dés considérées et apprécier leur pertinence ;

-  Procéder a Févaluation multicritéres de la société SAFT et @ des analyses de sensibilité
sur les hypothéses structurantes de valorisation ;

- Faire une revue crtique de I'évaluation préparée par 'établissement présentateur de
I'Offfre et MESSIER MARIS, conzeil de lMnitiateur ;

- Préparer une attestation déguité exposant les travaux de lexpert indépendant,
I'Evaluation des actions SAFT et son opinion sur le caracténe equitable du prix offert.

Mous avons effectué des diligences sur la documentation juridique mise & disposition, dans la
astricte limite et & la seule fin de collecter les informations utiles & notre mission.

Mous nous sommes enfretenus & différentes reprises avec le management de la Société tant
pour appréhender le contexte de FOffre que pour comprendre les perspectives dactivité et les
prévisions financiéres qui en découlent.

Mous avons procédé & I'appréciation des hypothéses économiques sur lesquelles se basent les
données prévisionnelles sous-tendant le plan d'affaires de la Société dénommeé « Power 2020 =,

puis, sur la base de ces prévisions, modelise les flux de trésorerie afin de metire en ceuvre une
approche fondée sur I'actualisation de ces flus.

Mous avons egalement pris connaissance des remargues formulées par certaing actionnaires
minoritaires sur les conditions financiéres de I'Offre. Dans ce cadre, nous avons examing les
courmiers envoyes par HARRIS ASSOCIATES et le fonds AMBER CAPTAL' et avons regu et entendu
un représentant du fonds AMBER CAPITAL le 24 mai 2016.

Concemant les méthodes d'évaluation analogiques (boursiéres et transactionnelles), nous avons
etudié les informations publiqgues disponibles sur les sociétés et les fransactions comparables a
partir de nos bases de données financiéres.

Enfin, nous avons pris connaissance des fravaux dévaluation de MESSIER MARIS (conseil de
TOTAL) et de BMP PARIBAS (&tablissement présentateur) repris dans les « &léments d'appréciation

" Un courrier adressé par HARRIS ASSOCIATES & FINEXS! le 20 mai 2016, un courtier adressé par le
fonds AMBER CAPITAL a lAutorite des marches financiers le 23 mai 2018 et un courmer adresse par le
fonds AMBER CAPITAL & SAFT le 25 mai 2016,
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du prix de I'Offre » figurant dans le projet de note dinformation établi par BMP PARIBAS. Mous
avons dans ce cadre tenu plusieurs réunions de travail avec les représentants de MESSIER
MARIS et de BMP PARIBAS.

Une revue qualité a été effectuée par Monsieur Olivier COURAU, Associé du cabinet, qui m'est pas
intervenu sur le dossier.

4 Presentation du secteur et des activités de SAFT
4.1 Présentation succincte du marché des batteries

La présentation qui suit résulte notamment de I'étude XERFI « Le marché des piles et batteriess
d’anril 2016.

Le marché des piles, batiteries et accumulateurs sarficule autour de 3 grands segments gue sont
le « Grand public et 'Electronique », '« Automabile et Molocycles », ainsi que I' « Industrie ». La
dientéle utilisatrice de batteries est rés large puisque les piles, batteries et accumulateurs sont
achetés aussi bien par des parficuliers que par les industriels des secteurs de Faéronautique, de
I'automobile, de la défense, du fermoviaire et des télécommunications, pour des besoins trés
différents. Les composants de la batfterie évoluent en foncfion de sa caractérstigue. Les
composants les plus courants ufilisés dans |a fabrication des batteries sont ke lithium, e lithium-
ion, ke nickel et le plomib.

Les principaux acteurs de ce marché sont implantés en Amérique du nord, en Europe et en Asie
qui représentent les zones géographigues ol la demande est la plus forte. La Chine par sa taille
et son dynamisme constitue le marcheé le plus important. Compte tenu de la diversite des
débouchés et des technologies ufilisées, le marché des piles et batteries a la parficularité d'ére
compose d'un grand nombre dacteurs hétérogenes aussi bien en termes de chiffre d'affaires que
de positicnnement.

Les acteurs les plus significatifs du marché, dont le coeur de métier est |a fabrication de batteries,
sont ENERGIZER, ENERSYS, EXIDE TECHNOLOGIES, DURACELL, SPECTRUM BRANDS, FOXLIMK, GP
BATTERIES, GS YUASA et SAFT. Ces sociétés commercialisent des produits destinés 4 la grande
consommation ou & lMindustrie™, selon les cas.

Depuis quelques années et amivée & maturté de nombreux objets de la vie courante
(ordinateurs portables, téléphones mobiles, voitures &lectriques) possédant une batterie, des
géants industriels dont ce n'est pas le coseur de métier mais disposant de moyens importants, se
tournent vers le développement et la conception des batteries (SAMSUNG, PANASONIC — SANYO,
RENAULT - MisSAN, LG CHEM) et viennent concumencer les entreprises spécialisées dans la
fabrication de batteries. TESLA, constructeur automobile, a fondé son business model sur le
développement d'une batterie performante tout en réussissant & diminuer fortement les colts de

™ Source - hittp/fwewnw firsiresearch comdindustry- Research/Battery-Manufacturing. himil
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Par ailleurs, les cours &levés du pémole jusqu'a un passe récent, le vieillissement des centrales
electriques ainsi que le réchauffement dimatique ont permis une prise de conscience collecive
pour développer les énergies renouvelables et les capacités de stockage de I'électricite.

Les ventes mondiales de batieries devraient atieindre 80 milliards de dollars en 2020, scit dewx
fois plus qu'avjourdhui. Les ventes de produits &lectronigues incluant t&léphones portables et
autres objets du quotidien, les ventes de véhicules électriques, et le développement des Energies
renouvelables seront les relais de croissance de demain pour le marcheé des batteries.

L'essor des ventes de batteries sera également tiré par le développement économique de
certaing pays majeurs comme Flnde.

Il convient toutefois de ne pas oublier qu'il s'agit d'un marcheé fés segmenté et hétérogéne,

4.2 Présentation de SAFT

SAFT est un leader mondial de la conceplion et de la falvication de batteries de haute
technologie pour lNindustrie.

4.2.1 Historique et croissance externe

SAFT s'est notamment développés, enfre 1985 et 2005, en réalisant plusieurs opérations de

croissance exteme lui permettant de se renforcer dans des domaines jugés stratégiques. Les
principales operations sont reprizes ci-dessous

- En 1995, acquisition de FERAK, ancienne société du groupe PRAGUE ACCUMULORS. La
société fabriquait des bafteries au nickel.

- En 2000, acquisition de TADIRAN, fabricant de batteries au lithium implanté en Isradl, aux
Etatz Uniz et en Allemagne, avec notamment une participation de 50 % dans
SONNENSCHEIN LITHIUM en Allemagne.

- En 2001, acquisition de HAWKER ETERMACELL, leader historique dans le domaine des
hatteries au lithium pour les forces armées américaines et britannigues. Cette méme
annés, SAFT a également augmenté sa participation dans ASB (co-enireprise avec
Airbus) de 22% a 50%, ainsi que sa participation dans SOMMEMSCHEIM LITHIUM passée de
50% a 100%.

- En 2003, acquisiion de la société allemande FRIEMANN & WOLF BATTERIETECHNIK GMEH,
ainsi que des acfifs dEMSA et de CENTRA, auprés FEXIDE. Ces sociétés produisent des
batteries indusirielles Mi-Cd, des batteries au lithium pour le secteur de la défense et des
batteries équipant les torpilles.

™ Source - hittps:Mejounal cnrs. frlarticles/battere-sodium-ion-une-revolution-en-marche
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En 2005, acquisiion de 51,04% d'AMCO POWER SYSTEMS LTD (APSL), fabricant de
batteries nickel-cadmium basé & Bangalore et memibre du groupe indien AMALGAMATIONS
PRIVATE LTD. L'entité a pris le nom d"AMCCO-SAFT INDIA LTD.

Depuis 2005, SAFT a axe sa stratégie sur une croissance organigue en développant notamment

ses activités dans les pays émergents et en renforgant ses capacités de production a fravers le
monde.

4.2.

2 Présentation des métiers et de I'organisation de SAFT

Le groupe é&tait historiguement organisé autour de deux pdles'™ -

- le Specialty Battery Group (SBG) - ceffe division produit des batferies ufilisées notamment
dans les compleurs electriques (eaw, gaz, electricite), les systémes automatiques de releve
de compteur et de péage autoroutier, les systémes de ssuvegarde de mémoires
dordinateur, les satellites, les radios et équipements portables des forces ammées, les
misailes et les torpilles ;

- Findustrial Battery Group (IBG) : division en change de la production des batteries destinées
a Falimentation d"énergie de secours dans les infrastructures industrielles et les réseaux de
telécommunications, les industries aéronautiques et fermroviaires ainsi que le stockage des
energies renouvelables.

En 2015, la direction du groupe a changé'® ce qui s'est traduit par la mize en ceuvre dune
réorganisation du groupe au 1% janvier 2016 autour notamment de quatre nouvelles divisions en
liew et place des divisions IBG et SBG:

- Blectronique Civile qui produit des batteries ufiisées notamment dans les compieurs
élecfriques (eau, gaz, Electricité), les systémes automatiques de relevé de comipteur et de
péage autoroutier, les systémes de sauvegarde de mémoires d'ondinateur, les radios et
eéquipements portables des forces ammeéss ;

- Stationnaire Industrielle qui produit des batteries destinées @ Falimentation d'énergie de
secours dans les infrasinuctures indusirielles ;

- Ezpace & Défense qui produit des batteries pour satellites et lanceurs spatiaux, des
batteries pour missiles, torpilles et autres égquipements militaires ainsi que des batteries pour
NAavires ;

- Transports, Télécom & Réseaux Elecirigues qui produit des batieries destinées &
I'alimentation d'énergie de secours dans les réseaux de télécommunication, des batteries de
secours et de traction pour les indusiries aéronaufiques et fermovisires ainsi que des
batteries pour le stockage des énengies renouvelables.

* Source : Document de référence SAFT 2015,
* Monsieur LESCUYER a &t& nommé Président du Directoire le 13 mars 2015.
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Les ambitions de la nouvelle direction résultant de cette réorganisation sont traduites dans le plan

stratégigue Power 2020 présenteé au marche le 16 novembre 2015 et sur lequel nous reviendrons
plus en détail.

La Société se posifionne principalement sur des marchés de niche, développant des produits en
adéquation avec les bescins spécifiques de ses dients industriels. Ce positionnement nécessite
I'int&gration des technologies les plus modemes, ainsi que de services visant 4 stendre la fiahilité
et la durés de vie des batteries. SAFT offre donc & ses clients des produits & forte valeur ajoutés.
Le groupe a consacré, ces demiéres annees, pres de 9% de ses revenus aux actvites de

recherche et développement dans le but doffrir des produits plus performants dans un secteur
d'activité ou la technologie offre un avantage concurrentiel certain_'®

4.2.3 FEtats financiers synthétiques de SAFT

Les états financiers consolidés des deux demiers exercices clos, tels que présentés dans le
document de référence 2015", sont reproduits ci-dessous.

SAFT - compte de résultat consolidé

EnME 31N202015 3122014
Chiffre d'afaires TEa4 &7E 4
Colis des venies {581.8) {435,1)
MARGE BRUTE 176 1533
Frais de distribution =t de vente {48.5) (43.5)
Frais administratis {54.5) [51,5)
Frais de rechenche ef développament 38.4) (33.9)
Frais de restruciuration {6,5) (0.5}
Aulres prodults e charges oparaliomels 40.9) 0.1}
RESLLTAT COPERATIONNEL 254 (=13
Produlis et charges nancls {6.9) (21}
Cucie-part dans ke résultat net des co-eniepnses 26 1,9
FESLLTAT AVANT IMPOT DES ACTIVITES POURSLIVIES 241 =13
IMpdts sur ies Dendfices des actvilés poursuvies {10,5) [15.5)
RESULTAT MET DES ACTIVITES POURSLIVIES 13,6 48,1
Fesukal des achvibés abandonnées - -
RESLLTAT MET DE LA PERIODE 13,6 48,1
Dont résuitat net part du Groupe 138 480
Dot résuitat net des particpations ne donnant pas le conintie {0.2) o1

Sources SAFT - Docunent de réference 2015

¥ Source hitp/fewaw. SAFThatteries.comfrigroupel/a-propos-de-5AF Tinotre-strategie et SAFT -
documents de référence.

7 |Les compies consolidés 2014 et 2015 ont fait objet d'une certification sans réserve par les
Commissaires aux comptes, MAZARS et PRICEWATERHOUSECOOPERS.
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SAFT - bilan consolide - actif

"ENME KT FI DS L D
IMmoolis AonE NCorporelies nettes 191.2 1998
Ecarts dacquisiion 127.2 17T
IMMoblis AONE COTparelies nettes 2341 260.5
Immeubies de placement - 0.4
Farticipations dans 026 eNTeprises ass0cites 16.1 1456
IMpots Offenss actvs 12.1 8.5
Autres acifs non coUrants _03 0.3
ACTIFS HON COURANT 5 SE1.0 E015
Stocks 106.3 101.2
Créances dimpdt 148 M2
Créances clients et Ures créances 202.1 1847
IS {TUMEnts TRanCiers derves oz 0.4
Trésorerie et equivalents de ésorerle 190.6 1502
ACTIFS COURANTS 5141 AT
TOTAL ACTIF 10951 10722
SOUMCE: SAFT - DoCUMent de reference 2015

SAFT - bilan consolidé - passif

EnME N2 N4
Captal ;65 ;6
Frimes qemission 100,4 104,3
Actions progres (5.7} (0.5)
REGETVES O CONVETSIoN 69,9 89
REGENVES 02 USte valeur (20,4} (7.7}
FEGErVES O consoldation 3020 309,7
Inérets minortaires 26 26
CAPITAUX PROPRES 4753 4743
Emprunts et dettes financires 2366 zIR A
AUlTes pISENE TNANCIErs non CoUrants 2.1 25
Subventions TNVestssements diféress 455 =37
IMpAts OfTenss passis E34 £5.5
Pensions et Indermites de fin de camkre 149 150
Provisions |5 31
PASSIFS NON COURANTS a0 3933
FOUMMSS EUrs &t comptes rataches 1839 161,3
Impdis sur les bénéfices 104 B4
Emprunts et dettes financires 53 52
IS truments TRanciers derives 7.2 2.0
Pensions et Indermites de fin de camiere 0.9 1.2
Provisions 1.1 5.8
PASSIFS COURANTS FI] 04,0
TOTAL PASSIF 1095,1 10722

Source: SAFT - Dociment de reférence 2075
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4.2.4 Données financiéres et perspectives

En 2015, la répartition du chiffre d'affaires se présentait comme suit -

Chiffre d'affaires 2015 par segment de
trarch [en %)
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La répariition du chiffre daffaires du Groupe par segment de marché au cours des 5 demiers
exercices est la suivante -

Rapartitinn du chiffre d'affaires par sagmsant de marchs (L]
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Il ressort que FEurope constitue le premier marché de la Société, suivi par I'améngue du Nord et
I'Asie.
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Lévolution de FEBITDA, du résultat opérationnel et du taux de mange sur les 5 demiers exercices
est la suivante ©
- EBITDA €t taux de margs d'EBITON
8RR
1 17744 1n.2% 1R ::i
- e
ar 1.4
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La Société présente un EBITDA relativement résilient, dans une fourchette de 93 ME a 110 ME.
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Toutefois, le résultat opérationnel de SAFT diminue réguliérement sur la période, passant de
80,5 ME en 2011 & 28, 4 ME en 2015. L'évolufion du taux de mange opérationnelle est symétrique
a celle du résultat opérationnel passant de 14% a 4%.
La baisse du résultat opérationnel et du taux de mange opérationnelle 2'expliquent principalement
par :
- les pertes générées par Iusine de Jacksonville depuis son démamage fin 2011, ainsi que par

I'usine de Nersac ;
- la baisse d'activité de I'ex-division SBG en 2013, plus profitable que l'ex-division IBG ;

- la dépréciation de certains actifz du site de Jacksomille (technologie lithium-ion) dans le cadre
de la mise en ceuvre des tests annuels de perte de valeur (ou impaiment tests), pour un montant
de 364 ME en 2015,
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4.2.5 Matrice SWOT

Les forces et faiblesses de la Société, ainsi que les menaces et opportunités auxquelles elle est
confrontés sur ses marchés, sont synthétisées dans la matrice ci-dessous -

Forces Faiblesses

- Profil warning répatés cas danidgras ann&aas

- Arrivée d'urs na draction
" !

Byarit
o ;

oglgue
gime cir nette

globalke de la nacessita de
lables et des
snt de sto

ikl & la conjonctire mar
uvant impacter aussi bien |
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5 Evaluation des actions de la Sociétée SAFT GROUPE

Conformément aux disposiions de l'artice 262-1 du Réglement général de FAMF, nous avons
procédé a notre propre évaluation multicritéres de la société SAFT Groupe exposée ci-apres.

51 Meéthodes d'évaluation écartées
Mos travaux nous ont conduits & écarter les méthodes suivantes -
5.1.1 Actif net comptable consolidé

Lactif net comptable mest généralement pas considéré comme représentatif de la valeur
intrinséque de Fentreprise. | n'intégre pas, en effet les perspectives de croissance et de
rentabilité, ni les eventuelles plus-values sur les éments d'actifs.

Pour information, Factif net comptable consolideé (part du groupe] au 31 décembre 2015 ='établit &
472 7 ME, soit une valeur par action de 18,05 € sur une base dilués.

5.1.2 Actif net comptable réévalué

La méthode de Factif net comptable réévalué consiste & comiger I'actif net comptable des plus ou
moins-values latentes identifiees a I'actif, au passif ou hors bilan. Cetie méthode, souvent utilisés
pour évaluer les sociélés de certains secteurs (holdings, fonciéres) est particuliérement adaptée
aux entreprizes dont les principaux actifs ont une valeur sur un marche et que les acquisitions et
cessions de tels actifs consfituent son processus d'exploitation, telle une société de portefeuills,
ce qui n'est pas le cas de SAFT.

De méme, une approche par la « somme des parties » en appliquant des méthodes d'é@valuation
distinctes sur des actifs core-business, dont aucun n'a vocation & &fre cédé, ne nous parait pas
pertinente.

5.1.3 La valeur de rendement (capitalisation du dividende)

Cette méthode, qui consiste & actualiser des dividendes futurs, est dépendante de la poliique de
distribution décidée par la direction et présente le biais de mieux valoriser les sociétés dont les
taux de distribution sont les plus élevés, sans tenir compte de Fimpact & moyen terme des
arbitrages entre digiribution, autofinancement ef investizzement.

La Société a annoncé des objectifs en la matiére dans le cadre de son plan Power 2020 avec un
taux de distribution compris entre 40% et 50% dans les années & venir.
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Toutefois, nous ne retiendrons pas cette méthode dans la mesure ol elle ne parait pas pertinente
dans le contexte d'une offre publigue d'achat, dés lors guelle ne permet pas d'appréhender la
pleine valeur revenant & Iactionnaire. En effet, elle ferait ressortir une valeur par action SAFT
netterment inférieure a celles extérionsées par les autres méthodes mises en ceuvre.

5.1.4 Valeur liquidative globale ou partielle

Mous n'avons pas considéré devoir retenir cette méthode, non pertinente dans un contexte ol
seules des approches en continuité d"exploitation pemmettant de valoriser les actions SAFT sont &
retenir.

Cette méthode ne peut &tre appliquée de fagon parfielle & certains actifs, notamment lorsque
cewx-¢i font partie intégrante des activités stratégigues du groupe, s'inscrivent dans le
déploiement du plan Power 2020, et nont pas vocation a étre cédés, tels gue l'usine de
Jacksomnville, actif essentiel de Factivité lithium-on, ainsi que cela nous a été confirme par le
management.

5.2 Meéthodes dévaluation retenues

Mous avons retenu une approche multicritéres qui comprend les références et méthodes
d'évaluation suivantes, 4 titre principal -

- L'analyze des cours de bourse de |a société SAFT ;
- Les chjectifz de cours de bourse des analystes ;

- La méthode intrinséque de Pactualization des flux de trésorerie prévisionnels.

A titre secondaire, nous présenterons également la méthode dévaluation analogigue fondée sur
les multiples observes sur des sociétés cotées comparables.

Le résultat de la méthode d'évaluation analogique fondée sur les mulfiples observes sur des
transactions comparables sera présente a fitre informatif en labsence de références
suffisamment pertinentes.

5.2.1 Cours de bourse

Le cours de bourse est un instrument de mesure du prix des actions de la sociéte librement
négociées sous réserve d'un niveau de flottant et de liquidite suffisants.

La société est cotée sur le compartiiment B FEURONEXT PARIS (Code 15IM FROD10208165).

Sur la base des informafions communiguées par la Société dans son Document de référence
2015, la part du capital flottant ressot & 97,74%, hors  autocontrole.
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Sur la base du demier cours de bourse avant annonce de FOffre, soit celul du wendredi 6 mai
2016 (Fannonce est intervenue e lundi 9 mai 2016 et la cotation suspendue le méme jour), les
COUNs moyens pondérés par les volumes (ci-aprés désignés CMPY), les volumes &changés sur le
titre et les taux de rotation gui en découlent se présentent comme suit sur une période de
24 miois -

BAFT - Analycs du sours de bosns

ol L adu capRal %% Su foBant
Couns VOIS MOME o sangd  Capitsl moyes  PRAl
™ Sohangy cumud  dchangé g TOYER
K. unitds| = umukd €} yslene  FeleSondu Volume  BowBon du

W charngd capiml wchangd Solanl
Spat BS001E) T 55 = 1448 1448 azN L+-4 oz% N
EMPY | ek T a8 108 1883 o7 e AL ER-L 1 LATL T 4
EMPY ok 4 ] 5 2 2 o 1 s L2 LE-L .- L
CHPY 8 ol =y L] 5018 +1 T o S G % L L LR L 3038 %
EMPY 12 sl 4 A% 21 8aT 2508 B 2T CE L BT LE-L L
CMPY 24 o =3 ” 8T F 1073 & [+ 1 T T AIEA HILHN

Soard - Caplw KD Documa db nbinancs o dosiyie Finacs

Sur les 12 demiers mois (antérieurs au 9 mai 2016) le volume des actions SAFT échangées est
de 21.987 milliers d'actions (soit environ 85 milliers d'actions par jour de cotation). Sur cetie
meéme période, la rotation du capital flottant ='est etablie 4 83 47%.

Sur 24 mois d'observation, le volume d'actions échangées passe @ 36.817 milliers (soit emviron
72 milliers d"acfions par jour de cotation) et la rotation du capital flottant s'établit & 141,3%.

Mous considérons que ces constats démontrent que le cours de bourse est une référence
pertimente.

Le cours de bourse de Facion SAFT a évolué comme suit sur les 2 demiéres années
(antérieures au 9 mai 2016):

Evclutivn ducours do "gulon Sl G pu S04, s 2 e alupuis s 8 mai 201c

FEN T
Sl L prethanrming
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On pourra noter gue |e parcours boursier du fitre est émaillé de nombrew: profit wamings et sales
wamings en 2009, 2012, 2013 et 2015.

« Rappelons que Ihisforigue de la sociéfe (ex-filiale d'Alcatel) a été décevant avec de nombrewun
wamings depuis Fintroduction en bourse mi-2005 (chufe des activitss miliftaires, échec de la co-
entreprise avec Jonhson Controls pour la voifure électrique, refard imporfant dans la moniee en
puissance de Fusine de Jacksonville dédiee au lithium-ion ...), empéchant ainsi oule progression
des profits (TMVA EBITDA = 0%) ef toufe revalorisation (cours d1PO = 26 €)™ »

A fitre diinformation, entre la reprise des cotalions le 10 mai 2016 et le 19 mai 2016, veilke du
détachement du coupon de 0,35 €, le cours de bourse a évolue dans une fourchette de 37,10€a
37 45 €, soit des cours proches du prix d'offre majoré du dividende (37,35 € = 36,50 € + 0,85 €).

De méme, entre le 20 mai 2016, date de détachement du coupon et le 27 mai 2016, le cours de
bourse a évolué dans une fourchette de 36,51 € a 36,78 €, proche du prix d'offre de 36,50 €

5.2.2 Objectifs de cours de bourse des analystes

Cette méthode consiste & déterminer la valeur d'une société sur la base des objectifs de cours
publiés par les analystes financiers.

Le titre SAFT fait Fobjet d'un suivi regulier de |a part de plusieurs analystes. Dans ce contexte,
nous avons considéreé cette méthode & fifre principal.

De plus, les analystes ont eu accés aux guidances précises de 'attemrissage en 2019 du plan
d"affaires Power 2020. La Société nous a confimné ne pas avoir identifieé d'emeur dinterprétation
de ses informaticns financiéres susceptibles d'affecter les appréciations des analystes financiers
pour la détermination de leurs objectifs de cours de bourse.

5.2.3 Actualisation des flux de trésorerie futurs (ou DCFﬁ'}

Cette méthode consiste & déterminer la valeur infrinséque d'une entreprise par Factualisation des
flux de trésorerie issus de son plan d'affaires & un taux qui refliéte Fexigence de rentabilité du
marché vis-a-vis de 'enfreprise, en tenant compte d'une valeur de sorfie & I'horizon de ce plan.

Cette méthode permet de reconnaitre la valeur attribuable aux perspectives de développement
de la société. De plus, le DCF qui valorise FintSgralité des acflifs de la Société et leur maitrize
traduit une valeur de contrdle. Il nous parait donc adapté & la situafion de SAFT et au contexte de
I'opération.

" Source - note d'analyste ODDO du 10 mai 2018.
™ Discounted Cashfiows.
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Les flux de trésorerie prévisionnels ont &té &tablis sur la base du plan d'affaires transmis par la
Societé™. Ce plan d"affaires Power 2020, qui couvre la période 2016-2019, a &té &aboré par la
nouvelle direction de SAFT aprés réalisafion d'une analyse siratégique détaillée par MCKINSEY &
COoMPANY (analyse sur 350 sous-segments de marché). Il a fait Fobjet d'une présentation au
marché le 16 novemnbre 2015 et traduit les ambitions de la nouvelle direction, telles que résultant
des réorganisations décidées et en cours de mise en ceuvre.

Les principales hypothéses et &léments d"appréciation du plan o affaires figurent au paragraphe
5.4.1.3 présentant la mise en oeuvre du critére du DCF.

Les fiux de trésorerie ont &8 actualisés au colt moyen pondéré du capital (CMPC), déterminé en
fonction des caractéristigues de SAFT.

La valeur terminale est calculée & la fin de Phorizon explicite du plan d'affsires sur la base d'un
flux de trésorerie nomnatif actualisé & I'infini en tenant compte d'un taw de croissance esfimé &
long terme de ce demier flux.

5.2.4 Comparables boursiers (a titre secondaire)

La méthode des comparables boursiers consiste & déterminer la valeur d'une socéte par
application de multiples observés sur un échantillon Fautres sociétés cotées du méme secteur
d'activité, aux agrégats jugés pertinents.

Mous avons retenu FEBITDA qui est Fagrégat le plus periinent, tel que communément admis par
les évaluateurs et les analystes suivant le titre. LUEBITDA est calcule avant les dotations aux
amortissements et provisions et permet de limiter Fimpact des distorsions résultant de politiques
d’amortizsements différentes entre les sociétés de Féchantillon.

Mous avons appliqué aux EBITDA 20162 et 2017e de SAFT issus du plan d'affaires, les multiples
observés sur les mémes périodes pour Féchantillon des comparabiles.

5.2.5 Transactions comparables (3 titre indicatif)

La méthode des transactions comparables repose sur analyse des multiples extériorisés lors
des opérations de rachats total ou parfiel d'entreprizes intervenues dans le secteur d'activité de
I'enfité &valuée. Pour les mémes raisons que précédemment, nous avons considérg les multiples
d'EBITDA.

MNous avaons recusilli des informations publiques exploitables sur des transactions infervenues
depuis 2013 inclus.

#) & plan Power 2020 présent® au Conseil de Surveillance du 8 novembre 2015.
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53 Données de référence de la Société SAFT
5.3.1 Nombre de titres de référence retenu

Mos calculs sont réalisés sur la base du nombre d’actions composant le capital social au 23 mai
2016 (25.617.857 actions), diminué du nombre d'actions auto-détenues (50.185 actions) et
augmenté des acfions susceptibles d'étre émises suite & Fexercice des stock-options dans la
monnaie (435.845 actions)™ et d'une estimation conservatrice du nombre d'actions gratuites de
préférence susceptibles d'étre senvies (181504 actions).

Le nombre dacfions gratuites 4 sendr sera déterminé en fonction du niveau d'atteinte de 4
critéres de performance, & savoir le chiffre d'affaires, I'EBITDA et le ROCE au 31 décembre
2018, ainsi que le cours de bourse & Fissue de la période d'attribution, 'atteinte de chaque critére
pemettant d'obtenir un nomibre défini d'actions gratuites.

Dans ce cadre, afin destimer le nombre d'actions gratuites susceplibles défre servies, nous
avons calculé le nombre d'actions résultant de Fatteinte du plan Power 2020 pour les critéres du
chiffre d'affaires et de FEBITDA. Cette approche pemmet d'assurer la cohérence avec les
prévisions considérées par ailleurs.

En ce qui conceme les 2 aufres critéres (ROCE 2018 et cours de bourse futur), nous ne sommes
pas en mesure d'estimer valablement le nombre daclions susceptibles d'éire émises. Mous
nm'avons donc retenu aucune action & servir au fitre de ces 2 critéres, ce qui limite la dilution et se
trouve favorable a I'actionnaire.

Sur cette base, nous avons donc considéreé une dilution limitée a 151.504 actions sur un total de
442 500 actions potentielles. A fitre d'information, la prise en compte des 442 500 acbons
conduirait & réduire la valeur par action SAFT issue du DCF de 0,35 €.

Le nombre de fitres de référence retenu pour nos calculs ressort ainsi a 26.185.022.

5.3.2 Dette financiére nette

Les ajustements permettant le passage de la valeur Fentreprise & la valeur des fonds propres
ont &t déterminés sur la base des éléments de trésorere et de dette financiére de la sociéte
SAFT Groupe fels quils figurent dans les comptes consolidés de la sociéte au
31 décembre 2015.

La dette financiére nette au 31 décembre 2015 a &t déterminée comme suit -

H En tenant compte par ailleurs, dans le calcul de la defie financiére nette ajustée, de la trésarere
résultant de lexercice de ces stock-options.
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SAFT - Dette financiére nette ajustée

En M€ HMHAHS
Dettes Financiéres & long terme (238.,8)
Dettes Financiénes & court terme (5.3)
Dettes Financiéres (241,3)
Trésorerie of éguivalents de frésorerie 1906
Dette Financiére Nette (51,3
Quote part de trésonenie de la co-entreprise ASE a2
Intérits minortaires 2.8
Emgagements de retraite nets des IDA comptabilisés (10,9}
Provisions pour restructuration aprés impots (3.8)
Programme de rachat dactions - cash out 2018 (20.8)
Trésorerie générée par 'exercice des stocks options 0.3
Versement du dividende 2015 (22.4)
Deficits fiscawx reportables 38,7
Créances de CIR 2014 & 2015 14.7
Dette Financiere Nette Ajusice AT

Source - Comples consolidés 2015 of analyse Finexsi

Homis les dettes financiéres, la trésorenie et les engagements de retraite qui n'appellent pas de
commentaire particulier, nous avons inclus dans I'endettement net les principaux &éments

suivants :

La quote-part (509%) de trésorerie nette de la co-entreprizes ASB (3,2 ME)

Les interéts minornitaires (2,6 ME) comespondant a la valeur nette comptable ;

Les provisions a caractére de dette aprés impots (3,8 ME) comespondant & la provision
pour restructuration telle guielle ressort des comptes consolidés de la Sodete |

La trésorerie décaissée (20,8 ME) en janvier 2016 dans ke cadre des programmes de
rachat d'actions, afin d'éfre cohérent avec le nombre d'actions retenu™ ;

La trésorerie générée par Pexerdice des stocks options (3,3 ME) ;

La trésorefie décaissee dans hypothése ol la totalité du dividende 2015 serait versée en
numeéraire (22,4 ME). Ceite hypothése traduit une moindre dilution par rapport & un
paiement en actions, et se trouve favorable & Factionnaire™ ;

Les deficits fiscaux reportables du groupe, activés ou non (36,7 ME). De maniére
conservatrice et favorable a l'actionnaire, nows avons pris en compte la totalite des

| = actions rachetées par la Société en janvier 2016 ont ensuite &8 annulées.

¥ 4 fitre d'information, I'hypothése consistant & payer 100% du dividende 2015 en actions aurait un
impact & la baisse de 0,10 € sur la valeur par action SAFT issue du DCF (aprés prise en compte de la
dilution en résultant, partiellement compensée par une économie de sortie de ressources). On pourra
également observer que Offre confére un avantage pécuniaire aux actionnaires optant pour le
paiement du dividende en actions, ceux-ci se voyant servir des actions sur la base d'une valeur

unitaire de 27,41 € quils ont ensuite la possibilité d'apporter & I'Offre pour 38,50 €.
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reports déficitaires (v compris ceux que la Société n'a pas aclivés dans ses compies
consclidés), sans décote d'actualisafion. Ces déficits n'ont par conséguent pas éte
intégrés dans les flux du DCF ;

- Les créances de crédit &impot recherche (CIR) 2014 et 2015 comptabilisées dans les
compies consolidés de la Société au 31122015 (14,7 ME).

Aprés refraitements, a dette financiére nette ajustée ressort a 47,9 ME.

54 Mise en ceuvre de la valorisation de la Société SAFT
5.4.1 Méthodes d'évaluation retenues a titre principal

5.4.1.1 La référence au cours de bourse

Mous présentons ci-dessous les cours de bourse moyens pondéres par les volumes au & mai
2016 :

SAFT - Analyse du cours de bourse

Prime sur le prix de Prime sur le prix de

" l'offre majoré du
Cours I'offre de 365 € . -

v . coupon detache le

feoupon detache)  a0/0516 soit 37,25 €
Cours spot au 6 mai 2016 WA0E
CMPV" 1 mais M4 E
CMPY 80 jours XM E
CMPV & mois HIBE
CMPY 12 maois M3IBE
CMPV 24 muis. MG E
Couwrs le plus haut sur 12 mois!" 4012 €
Couwrs le plus bas sur 12 maois™ 2,85€
Cours le plus haut sur 24 mois™ 4012 €
Cours le plus bas sur 24 mois™ 2185€

Source ; Gapital |G, analyse Finexsi.

CMPV - cours moyen pondere par les volumes.
M L 25 juin 2013

B e 12 fésrier 2016

A o 25 juin 20415

M Lo 12 fésrier 2016

Sur les 24 demiers mois, le cours de bourse de la sodéte SAFT a fluctué enire 21,85 € et
40,12 € par action. Sur la méme période, le cours de bourse de SAFT a dépasse e prix d'Offre a
plusieurs reprises entre le 20 mars 2015 et le 11 aoiit 2015.

Le prix d'Offre coupon attache (37,35 €) fait ressortir une prime de 41,5% par rapport au cours
spot du 6 mai 2016. Le prix d'Offre coupon détache (36,5 €) fait ressortir des primes de 33,1% &
42 3% par rapport aux cours moyens pondérés par les volumes 1 mois et 60 jours.
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54.1.2 Objectifs de cours des analystes

Les demiéres recommandations des analystes publiées en 2016 aprés présentation des résultats
2015 de la Société et avant I'annonce de FOfre (soit avant le 09/05/2016) sont présentées ci-
dessous :

Objectifs de couwrs des analystes
Objectif de Prime sur le

Date Analyste cours(§)  prix de I'Offre
220472016 oDDO 250 48,0 %
220412018 Kepler Cheweux 270 35,2 %
220412016 CMCIC 280 304 %
220412016 Gilbert Dupont 290 25,0 %
2410212016 Sociéts Générale 270 35,2 %
20032016 HSBC 290 25,8 %
200212018 BNPP Exane 260 1.4%
100272016 Raymond James 120 14.1%
Moyenne FER] 23.3%

Les objectifs de cours des analystes sont compris entre 25,0 € et 36,0 €. Sur ce critére, e
prix d'Offre fait ressorfir une prime de 46,0% si l'on se place sur la bome inférieure de la
fourchette et une prime de 1.4% si F'on se place sur la bome supéreure de la fourchette. Il fait
également ressortir une prime de 25,3% sur la moyenne des objectifs de cours (29,1 €).

Dés lors qu'ils ont &té fixdés postéreurement & la présentation du plan Power 2020, ces objectifs
de cours intégrent les conséguences des réorganisations décdées et les nouvelles ambitions
affichées par la Sodiéte.

54.1.3 L'actualisation des flux de trésorerie prévisionnels

Mous avons mené nos fravaux sur la base du plan d'affaires Power 2020 établi sur la période
2016-2019 et communiqué par la Société™.

Il a &té établi par l=2 management sur la base dune analyse siratégique précise menés avec
MCKINSEY & COMPANY et infégre les conséquences des mesures de réonganisation décidées par
la nouvelle équipe de direction.

Il résulte de la présentation de ce plan au marche le 16 novembre 2015 les guidances suivantes :
- Un chiffre d'affaires supérieur 4 900 ME en 2019 (confre 759 ME en 2015) ;

- Une mame GEBITDA supéreurs a8 16% en 2019 (contre 145% en 2015);

* | & plan Power 2020 a &t& présent® au Conseil de Surveillance du § novembre 2015.

E

51/70

kY



\ 4

- Des investissements annuels movens (nets du crédit d'impdt rechenche) de Fordre de 5%
8 6% du chiffre daffaires sur toute la durée du plan ;

- Un ratio free cashflow f EBITDA de I'ondre de 40% sur la durée du plan.

Ce plan d"affaires se caractérise donc par une progression manguée du chiffre daffaires ainsi que
par une amélioration constante du taux de marge (+1,5 pts sur [a période). Il intégre également
une montée en puissance de Fusine de fthiumdon de Jacksonville avec latteinte, puis le
dépassement, du point mort avant le terme du plan. Les 2 demiers flux de 'horizon explicite et la
valeur terminale intégrent donc un niveau de marge EBITDA positif pour les sites considérés™.

Mous n‘avons pas relevé de divergences majeures entre le plan du management et le consensus
d'analystes établi postérieurement & sa présentation, c2 que nous a confimme la Société. Le plan
apparait donc crédible de ce point de vue.

Mous observons toutefols que les analystes gui mettent en ceuvre une approche DCF et
communiguent sur le taux dactualisation considéré pour leurs calculs, refiennent un taux
d'actualisation élevé compris entre 9% et 10% intégrant, selon notre compréhension, la prise en
compte d'un risgue d'exécution supérieur a la moyenne.

Dans ce cadre, le plan apparait traduire les ambitions du management et semble volontariste
dans un confexte o, par le passe, la Sociéte a plusieurs fois sous-performe les objectifs
annoncés au marche.

L’EBITDA du plan Power 2020 rintégre pas la co-entreprise ASB®. En conséquence, la valeur
d'entreprise issue du plan d'affaires a &t& majorée de la meitié de la valeur dentreprise d'ASEY
résultant de actualisation de ses cashflows futurs. Cette approche pemmet d'appréhender la
pleine valeur d°ASB, qui s'avére nettement supérieurs & sa valeur de mise en équivalence dans
la consolidation de SAFT groupe.

Déterminafion des f
- Variation du Besoin en Fonds de Roulement

La varation du Besoin en Fonds de Roulement a eté modélisée selon les informations

communiquées par ke management et établies pour les besoins des impairment tests en

consolidaton.

Eﬂenacnmnmantﬁmnuledammammaum Il est un fait que, sur un plan

methodologique, il n'est pas possible discler Pactivité lithium-ion et les 2 sites de Jacksomville et

Mersac, qui sont stratégiques et dont la cession n'est pas envisagée, et qui font partie intégrante du
plan Power 2020. De plus, cetie aclivité a bien une confribution posiive dans le plan d'affaires,

cohérente avec cette hypothése.

) s'agit d'une co-enfreprise dans laquelle le Groupe Saft détient une participation de 509% a égalite
avec le groupe Airbus. Cette societé produit pnnl:lpalementdes piles thermiques & usage militaire.

¥ Deux actionnaires ont egalement formule des remarques a ce titre. La valorisation integre bien la
contribution des flux prévisicnnels de cette participation.
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- Investissements (ou CAPEX)
Les investissements intégrent majoritairement des dépenses de maintenance et de R&D.

Le niveau des investizzsements a &té fixé a4 5,25% du chiffre d"affaires sur toute la durée du plan
(montant net du crédit dimpdt recherche), soit dans le bas de la fourchette communiguée au
marché par ke management dans le cadre de la présentation du plan Power 2020 (entre 5%
et 6%). Cette hypothése de dépenses inférieure a la moyenne est favorable a Faciionnaire.

- Impdts sur les sociatés

Mous avons considéré un taux dimpdt sur les sociétés de 31,28% (taux moyen pondéré au
niveau du groupe calculé par la direction financiére). L'économie d'impdt liée & la consommation
des déficits reportables a €t intégrés dans le calcul de la dette financiére nette et n'est par
consequent pas modélisée dans les flu:.

E if et -

Le flux nomnatif a && construit sur la base d'une marge d'EBITDA en ligne avec celle de la
demiére annés de 'horizon explicite.

Le niveau des invesiizsements retenu sur Fhorizon explicite du plan d'affaires, soit 5,25% du
chiffre d'affaires net du crédit d'impét recherche, a &té maintenu & Finfini, ce qui suppose la
pérennité du dispositif du CIR et une absence de remise en cause des montants estimes.

Un tawx de croissance a linfini de 1,5% a &té appliqgué au flux nomafif, ce qui apparait dans la
fourchette haute des taux de croissance & long terme actuellement observes en matiére
d"évaluation financiére.

La valeur terminale a été déterminée par capitalisation du flux nomatif.
Taux Factualisal

Comme indiqué ci-avant, nows avons retenu le colit moyen pondéré du capital de la Société pour
actualizer les flux de trésorere futurs. Ce colit a &té eatimé & 7,95% sur la bass -

- dun taux sans nsque de 0,84% comespondant au taux moyen OAT TEC 10 (moyvenne 1 an
calculés au 20 mai 2016 - Source - Bangue de France) ;

- d'une prime de risgue de 7,17% (prime de risque Associés en Finance au 11 mars 2016) ;
- d'un béta désendetté des comparables de 1,00 (Source : Capital 1Q) ;

- d'un gearing calculé sur la base de la valeur des fonds propres observée avant annonce de
['Offre et de Pendettement financier au 31 décembre 2015, soit un ratio dettes / fonds propres
de 5,5%.

Les flux financiers ont &té actualisés en milieu d'année.

En ne majorant pas notre calcul du taux d'actualisafion dune prime de risque spécifique, le
résultat obtenu traduit la pleine valeur du plan Power 2020 =ans risque d'exécution, ce qui
apparait favorable a Mactionnaire. Dans ces conditions, il mWest pas appanu pertinent de considéner
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des hypothéses de taux d'actualisation sensiblement inféreures & 7,95%. Mous avons donc
procede a des tests de sensibilité sur ce taux avec un pas dactualisation limité.

Rappelons que ce taux dactualisation est nettement inférieur & ceux considérés par les analystes
(entre %% et 10%) qui semblent ainsi intégrer un risque dexécufion spécifigue dans leurs calculs.

C is d Jogisati
SAFT - DCF

EnWe

Valeur d'entreprise SAFT & ASB (50%) 0643
Dette financiére netie ajustée (47.8)
Valewr des fonds propres SAFT & ASB 9164
Nombre d' actions 26,2
Valeur par action 330

Sur ces bases, la valeur des fonds propres de SAFT (en ce compris sa quote-part de 50% dans
la co-entreprise ASB) ressort & 916,4 ME, soit une valeur centrale par action SAFT de 35,0 €.

La valeur terminale, calculés a Missue des 4 années de Phorizon explicite, représente 82% de la
valeur dentreprize. Sur cette base et compte tenu d’un taux dactualization en bas de fourchetie,
il West pas apparu nécessaire de procéder a une approche altemative de la valeur terminale. En
particulier, la prise en compie d'un multiple de sorfie davantage ufilisé dans des contextes de
LBO avec la cession du contrdle & un horizon défini, ne nous semble pas adaptée 4 la présente
évaluation sur un plan méthodologique. Le poids atteint par la valeur terminale dans la valeur
globale démontre le caractére ambitiewx du plan Power 2020, qui est fraduit par le niveau de
mange dEBITDA de 16% prévu sur le périméfre des activités considérées dans un confexte de
pression concumentielle accrue par rapport aux références passées.

Les sensibilitts de la valeur par action SAFT & une varation combinée du taux de capex (de 5%
& 5,5%), soit dans la moifié basse de la fourchette estimée par le management, et du taux
d'actualisation (de -0,25 point & +0,25 point) sont présentées ci-aprés :

SAFT - Test de sensibilite

Capex (SAFT) en %du chiffre d affaires

-5,00% -3,25% -5,50%
7.70% aTa a4 kLR
g 7as | a3 350 i7
o
8.20% Mo ar 24
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Les sensibilités de la valeur par action SAFT & une variation combinée du taux de croissance a
I'infini (de -0,25 point & +0,25 point) &t du taux dactualization (de -0,25 point & +0,25 point) sont
entees Caprbs -

SAFT - Test de sensibilité

WACC
7.70% 7.55% 8.20%
64 40 28
2 E§ 1,25%
11|
=
"8 i 8 380 M5

Mous retiendrons & Iissue de cette analyse une fourchette de valeurs comprises entre
33,7 € et 36,4 € par action SAFT, avec une valeur centrale de 35,0 € selon la méthode du
DCF. Sur ce critére, le prix d'Offre fait ressortir une prime de 8,3% si l'on se place sur la
bome inférieure de la fourchette et une prime de 0,3% si Fon se place sur la bome
superieure.

En définitive, il doit étre observé que cette évaluation fait ressortir la pleine valeur sans
risque d'exécufion du plan Power 2020, et nintégre aucune synergie de colt ni de revenus
dans le cadre du rapprochement avec TOTAL. Sur ce demier point, nous avons eu des
échanges étendus avec la direction financiére du groupe TOTAL, laguelle nous a confirme
formellement les &éléments figurant dans la note d'information 4 ce fitre.

5.4.2 Analyse présentée a titre secondaire : comparables boursiers
5421 Multiples observés sur les sociétés cotées comparables

Compte tenu de Fhétérogénéité du marché sur lequel évolue SAFT en termes de solutions
technologiques utilisées et de nature de clients notamment, il Wexiste pas de société qui lui soit
pleinement comparable, en particulier en termes de mix-métiers et de posiionnement des
activités (modéle B to B ve B to C). Mous avons cependant identifié les sociétés cotées suivantes,
jugées relafivement comparables -

- ENERSYS est une entreprise américaine cotée a la bourse de Mew York et spécializée
dans la fabrication, la vente et la distibuion de bafteries industrielles. Son chiffre
daffaires 2015 de 2,3 Mds € est réalisé sur 3 principales zones géographigues -
I'Amérique, I'Asie, et FEMEA.

-GS Yuasa est une entreprise japonaise fondée en 2004 et cotée a la bourse de Tokyo.
Ele est spédalisée dans la fabrication de batteries et de systémes d'alimentation
electriques, mais produit également du matériel d'édairage. Opérant principalement en
Asie, son chiffre d'affaires 2015 est de 2.9 Mds €.
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Cet &chanfillon de deux sociétés comparables &tant insuffisant pour procéder & une analyse
pertinente, I'echanfillon a &té élargi aux groupes suivants de taille plus importante, et ayant une
division batterie (entre autres activités) -

JOHMNSON CONTROLS INC est une société américaine spécialisée dans la fabrication
d'équipements automobiles et de systémes d'aération pour les bétiments. La société
fabrigue notamment des bafteries pour les automobiles, cette branche représentant 18%
de son activité en 2015. Cotée a Ia bourse de Mew-York, son chiffre d'affaires 2015 est
de 333 Mds €.

LG CHEM est une société coréenne cotée & la bourse de Seoul. Filiale du groupe LG, elle
est spécialisée dans la pétrochimie, la production de batteries électriques et Ia fabrication
de composants automobiles. Son chiffre d'affaires 2015 de 15,8 Mds € est réalise
majoritairement en Asie, 155% des ventes etant consacres a FPaclivite « Energy
Solution =.

NGK INSULATORS est un conglomérat japonais coté a la bourse de Tokyo et engage dans
la production de produits céramigues. Son chifire ' affaires s'éléve a 2,9 Mds € en 2015,
I'activité « Electric Power Related Products » représentant environ 19% des ventes.

BYD COMPANY est un constructeur chinois d'automobiles qui fabrique également des
hatteries rechargeables et photovoltaigue, cefte branche représentant 16% de son
activité. Cdté 4 la bourse de Hong Kong, son chiffre d'affaires 2015 est de 11,2 Mds €.

Mous avons écarté de notre analyse les sociétés suivantes -

BLUE SOLUTION &tant une société frangaise récente avec encore un profil de startup
focalizé sur I'automobile.

EVE ENERGY & SAMSUNG SDI dont les multiples extériorisés étaient incohérents (négatifs
ol supéneurs & 20).

SAFT - Consensus observes sur des sociétés cobies comparables

. Croissance CA Marge TEBITDA

Derniere
En M€ M4 245~ 2MM6-

Cloture 2015 2M6  2MT 2015 2018 2017
Enersys FIMA2015 298 %  (112)% 45 % 138 % 137 % 130 %
G5 Yuasa Corporation 31032018  188%  (04)% 168% 101% 104% 93%
Johnson Confrols inc. 30082015 85% 03%  14% 3%  10&% 121%
L Chem, Lid. IM22015  (7E% O0E% TE% 152% 156% 159%
NG Insulators Lid. MMIZ016 /0% 158% O0% 230% M4E%  235%
BYD Company Lid. IM22015 402% 188% BA% 113%  133%  130%
Moyenne 264% 183%  17.8% 142%  139%  165%
Médiane TE%  B4%  123% 144%  13.5%  138%
Source : Capil IQ

Les taux de croissance moyens de chiffre daffaires attendus pour 'échantillon de comparables
boursiers sont globalement supérieurs @ ceux de SAFT en 2016e et 2017e. Les marges
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d’EBITDA de SAFT ressortent globalement cohérentes avec la marge moyenne des comparables
retenus pour la période 2015 — 2017e.

Mous obtenons les multiples suivants sur la base des agrégats issus de la base de données
financiéres CAPTAL |Q pour 2016e et 2017e :

SAFT - Multiples observés sur des sociétés colées comparables

. Demigre Capitalisation Multiples TESITDA
En M Devise Cloture boursiére BV
6e AHiTe
EnerSys ELR D205 2138 2 380 Bdx B.Ox
G5 Yuasa Corporation ELR 21/02018 1554 2118 T.x B.4x
M oyenne échanaiian resserme T.8x T.2x
Johnson Contrals Inc. EUR om20s 274 26 433 7.0 B0
LS Chem, Ltd ELR |05 1531 15 350 B.2x 5.6x
NG Insulators Ltd. ELR 31/02018 5 501 5625 6.0 T.0x
BYD Company Lid. ELR IAZ0E 1214 17 025 8.7x 8,1x
M oyenne dchanaiion éargl 7.0x 7. 2%
M aolia ne chanmilion alargr 7.5x T.0x

Source - Caplial IQ & Analyses Finexs!
Cap!tan’saﬁm boursiere an 20 mal 2015 sur i3 base o Cours mny'enpmﬂere 3 mals

5.4.2.2 EBITDA de référence de la Société

Mous avons appliqué les muliples moyens 2016 et 2017 aux prévisions dEBITDA de la méme
année issues du plan o affaires &tabli par le management de la Société.

L'EBITDA considéré dans nos calculs intégre la quote-part #EBITDA de la co-entreprise ASB
détenue 4 S0%.

5.4.2.3 Fourchefte de valorisation de SAFT selon les multiples des sociétés
comparables

SAFT - Valorisation selon la méthode

des comparables boursiers Multiples d

"En ME Fourchette basse  Fourchette haute
Valewr dentreprise 1.8 8417
Dette financiére nette ajustée 47.9) 47.8)
Valeur des fonds propres 8639 8538
Valeur par action (€) 30 € M€
Prime / (decote) sur le prix d'ofire 10,6% B,9%

Sources © Capital 15 et Anaiyse Flnexs!
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En appliquant les multiples moyens observés sur les comparables boursiers aux EBITDA
2016e et 2017e, la valeur par action SAFT ressort entre 33,0 € et 34,1 € Sur ce critére, le prix
d'Offre fait ressortir une prime de 10,6% si 'on == place sur la bome inférieure de la fourchette et
une prime de 6,9% si 'on se place sur la bome supérieure.

5.4.3 Analyse présentée a titre informatif : tfransactions comparables
54.3.1 Multiples observés sur les transactions comparables

Mous avons analysé les transactions opérées depuis 2013 sur des sociétés appartenant au
secteur dans lequel évolue SAFT et portant sur une part significative du capital (supérieure &
50%). Mows mavons pas identifié de transaction pleinement comparable a SAFT. Mous
présentons donc a fitre purement informatif les transaciions suivantes tout en précisant que les
societés DURACELL et ENERGIZER ont un profil B fo C et que les socdiétés |IES SYMERGY et ENER-
TEK réalisent des chiffres d'affaires bien inférisurs & celui de SAFT.

- Acquisition de DURACELL par BERKSHIRE HATHAWAY annoncée en novembre 2014 ;

- Acquisition d"ENER-TEK par OM GROUP annoncée en octobre 2014 ;

- Scission des activités d'ENERGIZER avec le spin-off par la société EDGEWELL PERSOMAL
CARE de sa division Batteries, annoncée en avril 2014 ;

- Acquisition F'IES SYNERGY par EURAZED CROISSANCE annoncés en juin 2013,

Comme indiqué ci-avant, et de maniére analogue & 'approche fondée sur les comparables
boursiers, nous avons retenu des multiples basés sur TEBITDA. Les multiples ont &8 obtenus sur
la base des agrégats issus des comples du demier exercice dos au moment de la transaction.
Ces demiers sont extériorisés par les bases de données CAPITAL IQ et EPSILON RESEARCH. Le
détail des multiples par fransaction est le suivant

SAFT - Multiples observes sur des transactions comparables

Date Valeur
PAoquéreur Cible Pays % Acquis denfreprise devise EWEBITDA
dannonce b
{k devises)

[ Beriskire Hathaway Duracell LSA, 400,0% 2432000 =] 5y

oot -4 OM Group Ener-Tex usa, 00,0% 2400 SO EDx
-4 Energlemr Emergleer [Epin-of)  USA H00,0% 2024 345 IS0 Eix
Jur13 Eurmzen Crolssance IES Bynergy France 00,0% 220 EUR 05x
“Moyenne TEx
Médiane Tix

Socrew: Capital iG, Epsilon Rt aanch of Analyas F s
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5.4.3.2 EBITDA de référence de la Sociéfé

Compte tenu des dates de transactions analysées, nous avons appligué le multiple moyen &
I'EBITDA 2015 issu des informations financiéres fournies par le management de la Société.

L'EBITDA considéré dans nos calculs intégre la quote-part FEBITDA de la co-entreprise ASB
détenue 4 50%.

54.3.3 Valorisation de SAFT selon les multiples de transactions comparables

SAFT - Valorisation selon les transactions mnEﬁl:les ERITDA
215

Valeur dentreprise BTE.5
Dette financiére nette ajustée (47.8)
“Valeur des fonds propres LRI
Valeur par action (€] J16€
Prime / {décota) sur le prix d'offre 15,5%

Sources - Capilal 1Q, Epsilon Research, Analyse Finexsi

En appliguant le multiple moyen observé sur les transactions comparables identifiees a
IEBITDA 2015, la valeur par action SAFT ressort a 31,6 €. Sur ce critére, le prix d'Offre fait
ressortir une prime de 15,5%.

6 Accords pouvant avoir une incidence significative sur
I'appréciation du prix de I'Offre ou son issue

Aucun accord connexe n'a eté porté a notre connaissance.

Pami les contratz mentionnés dans le projet de note dinformation, au titre des « Accords
pouvant avoir une incidence significative sur l'appréciation de FOffre ou son issue », le confrat de
liquidité & condure avec les bénéficiaires d'actions de préférence atiribuées gratuitement et avec
les fitulaires de stock-oplions, en cas de succés de I'Offre, comporte des disposifions financiéres.
Ce contrat de liquiditt qui sera proposé aux fitulsires dractions grafuites prévoit un prix
d’acquisition desdites actions gratuites auw terme de la période d'indisponibiliteé déterminé a partir
du muliple dEBITDA extérnionisé par I'Offre, soit 9 fois IEBITDA.

Les dispositions de ce contrat ne sont donc pas selon nous susceptibles de remetire en cause le
caractére équitable du prix d'Offre.
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7 Analyse des éléments d’appréciation du prix établis par
I'établissement présentateur

BMP PARIBAS CORPORATE & INSTITUTIONAL BANKING (ci-aprés BNP PARIBAS), agissant en tant
quétablissement présentateur de FOffre, a prépare les éléments Fappréciation du prix de 'Offre
figurant & la section 3 du projet de note dinformation en relation avec MESSIER MARIS, conseil de
I'nitiateur.

Mous avons analysé ces éléments et nous sommes rapprochés des représentants de BNP
PARIBAS et MESSIER MARIS en charge de I'evaluation, pour échanger sur les méthodes et critéres
d'évaluation retenus.

7.1 Choix des critéres d'évaluation

Mous sommes d'accord avec établissement présentateur pour présenter & ftitre principal
I'analyse des cours de bourse historiques de la Société et les objectifs de cours de bourse des
analystes financiers.

L'établissement présentateur a choisi de présenter a fitre illustratif Factualisation des flux de
trésorerie. Pour nofre part, nous retenons cette methode a titre principal dés lors que nous avons
eu accés au plan d'affaires et avons obtenu du management les informations uliles sur ces
Mous sommes en accord avec [établissement présentateur pour présenter les méthodes des
multiples de sodiétés comparables et de transactions comparables a titre secondaire.

Enfin nous sommes en accord avec les méthodes écartées, & savoir Factif net comptabile, Pactif
net réevalue, et 'actualisation des flux futurs de dividendes.

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

7.2 Mise en ceuvre des difféerents critéres
7.2.1 Données financiéres

L'établissement présentateur retient le nombre d'actions dilué au 20 mai 2016, soit 26.005.337
actions, quand nous retenons un nombre d'actions dilué de 26 185.022 actions, au 23 mai 2016.

Outre le differentiel de date, I'écart s'expligue principalement par la prise en considération dans
nos hypothéses de 181504 actions gratuites de préférence attibuées en mars 2016 et
actuellement en périnde d"acquisition et de consenvation pour une durée de 3 ans.
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L'établissement présentateur refient une dette financiére nette ajustée de 42,2 ME quand nous
retenons un montant de 47,9 ME, ces 2 montants ayant &t& estimés au 31 décembre 2015, sur la
base de linformation publique disponible pour Fétablissement présentateur et aprés analyse des
comptes de la Societé avec la direction financiére pour ce qui nous conceme.

L'é&cart provient principalement de la prise en compte des dividendes 2015, en partie compensée
par la prise en compte dans nos calculs des créances de crédit dimpdt recherche 2014 et 2015.

7.2.2 Analyse du cours de bourse

Concemant les cours de bourse historigues moyens, l'établissement présentateur s'est référé a
la moyenne des cours moyens intraday issus de la base de données Thomson One, & ol nous
nous réfénons & la moyenne des cours de cidture issus de la base de données Capital 12 | en
résulte de légers &carts.
L'analyse du cours de bourse menée par Fétablissement présentateur n'appelle pas d'aufre
remargue de notre part.

7.2.3 Actualisation des flux de trésoreries futurs

La Sodété nous a transmis un plan d'affaires Power 2020 sur la période 2016 — 2019.
L’établissement présentateur m'ayant pas eu accés a l'information du management de la Societe,
a basé ses prévisions pour la période 2016-2018, sur le consensus d'analystes financiers
Thomson One en date du 6 mai 2016. Les prévisions 2019 de établissement présentateur ont
£té déterminées & partir des objectifs financiers du plan Power 2020

Aucune extrapolation du plan postérieure & 2019 n'a &té réalisée par nos soins et I'établissement
présentateur a retenu la méme approche.

Les hypothéses d'EBITDA considérsées pour la période 2016-2019 ne font pas apparaiire de
différences majeures entre notre approche et celle de 'établissement présentateur.

A la différence de I'Etablissement présentateur, nous avons déterming les cashflows futurs &
partir de FEBITDA de la Société en modélisant les investissements, les colts de restructuration,
Impdt et la varation du besoin en fonds de roulement de la Société. |'&tablissement
présentateur n'ayant pas eu accés au méme degré dinformation, a appliqué a FEBITDA un taux
de conversion en cashfiow de 40%, conformément & la présentation de novembre 2015 des
hypothéses du plan Power 2020.

Concemant le taux de croizsance & Iinfini, Fétablissement présentateur refient un taux moyen
constaté dans les notes danalystes de 1,83% quand nous retenons un taux de 1,5%.
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Concemant le taux d'actualisafion, F'établissement présentateur refient 9,37% par référence aux
taux retenus par les analystes suivant le fitre (taux d'actualisation moyen constaté sur 3 notes
d'analystes de janvier 2016), quand nous refenons 7.95%, sans prise en comple du risque
d'exécution des prévisions

Concemnant I3 valeur par gction
La valeur retenue par 'établissement présentateur se situe dans une fourchette de 2536 € a

32,63 € avec une valeur cenfrale de 28,52 €. Pour nofre part, nous calculons une fourchetie de
33,7 €a 36,4 €, avec une valeur centrale de 35,0 € par action.

Pour I'essentiel, I'écart résulte du choix de taux d actualisation.

7.2.4 Multiples observés sur les sociétés cotées comparables

L'établissement présentateur fonde son analyse sur les multiples de chiffre d'affaires et dEBITDA
guand nous ne présentons qu'un multiple FEBITDA.

Mous avons retenu le méme &chantillon que I'établissement présentateur, & I'exception de la
société BYD COMPANY LTD, qui n'a pas &té retenue par ce demier.

Les principales divergences entre nos fravaux fiennent donc & la composition de 'échantillon de
comparables retenus ainsi quiau fait que nous appliquons nos multiples sur des EBITDA
prospectifs 2016e et 20172, quand la bangue présentatrice présente également 2015.

7.2.5 Multiples observés sur des transactions portant sur des sociétés
comparables

Dans son échantllon de transactions comparables, BMP PARIBAS a sélectionné le spin-off
d"EMERGIZER, I'acquisition de DURACELL par BERKSHIRE HATHAWAY, de ENER-TEK par OM GROUP,
et de |IES SYNERGY par EURAZED CROISSANCE que nous retenons également.

L'établissement présentateur a également retenu Facquisition de AXEON par JOHNSON MATTHEY
que nous avons exclue dans la mesure ol elle ne permettait pas d'extérioriser un mulfiple
d’EBITDA. Il a également retenu I'acquisition de ENERTECH par BENERL datant de 2008 que nous
avons excdue car trop ancienne.

Les principales divergences entre nos travaux fiennent donc & la composition de 'échantillon de
transactions retenues.

7.2.6 Objectifs de cours des analystes

La mise en ceuvre de ce critére par Pétablissement présentateur n'appelle pas de remamue
particuliére de notre part.
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8 Synthese de nos travaux et appréciation sur le caractére
equitable du prix offert

8.1 Synthése de nos travaux d'évaluation

A lissue de nos fravaux, les prix de I'Offre, soit 36,5 € par acfion {coupon détache) fait ressortir
les primes suivantes par rapport aux valeurs résultant de nos évaluations selon les methodes que
nous avons jugées pertinentes -
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8.2 Attestation sur le caractére équitable du prix de I'"Offre

La présentz Offre facultative est ouverte aux actionnaires de SAFT Groupe & un prix faisant
ressortir une prime significative de 41,5% par rapport au demier cours de cldture avant Fannonce
de FOffre (sur la base dun prix d'Offre coupon attaché) et de 42 3% par rapport & la moyenne
60 jours.

De plus, s'agissant d'une prise de contrle, en s'inscrivant dans le haut de fourchette des valeurs
issues du DCF, le prix o Offre donne la pleine valeur du plan Power 2020 qui intégre les
ambitions de développement du management de la Société. Par rapport & la valeur centrale du
DCF (35,0 €), le prix d'Offre fait ressortir une prime de 4,3%.

Mous cbservons également que le prix d'Offre fait ressortir une prime sur chacun des autres
critéres exposés dans le présent rapport, @ savoir une prime comprise entre 1,4% et 46,0% par
rapport aux objectifs de cours des analystes et une prime comprize entre 6,9% et 10,6% par

rapport aw: comparables boursiers présentés a titre secondaire.

Dans ce contexte et sur ces bases, nous sommes d'avis que le prix d'Offre de 36,50 € par aclion,
coupon détache, est équitable d’'un point de vue financier pour les actionnaires de SAFT GROUPE.

Fait & Parig le 27 mai 2016,

FINEXS! EXPERT & COMSEIL FINANCIER

Lucas ROBIN Clivier PERONNET

PJ - Annexe unigue
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Annexe unique

L'activité de FINEXSI EXPERT ET CONSEIL FINANCIER (FINEXSI) s'inscrit dans le cadre des métiers
réglementés par M'Ordre des Experts Comptables et la Compagnie Mationale des Commissaires
aux Comptes. Elle regroupe principalement les activités suivantes -

=  Commissarniat aux complies ;

= Acquisitions ef cessions d'entreprises ;
=  Apports ef fusions ;

=  Evaluation et experiise indépendante ;
= Assistance dans le cadre de litiges.

Pour mener & bien ces missions, le cabinet emploie des collaborateurs dont Pessentiel a un
niveau d’experience et dexperiize élevé dans chacune de ces spedialités.
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Adhésion 4 une association professionnelle reconnue par 'Autorité des Marchés
Financiers :

FINEXS1 EXPERT & COMSEIL FINANCIER adhére & FAPE| (Association Professionnelle des Experts
Indépendants), association professionnelle reconnue par 'Autorité des Marches Finanders en
application de Fartide 263-1 de son réglement général.

Par ailleurs, FINEXSI EXPERT & COMSEIL FINANCIER applique des procédures visant & protéger
Indépendance du cabinet, éviter les situations de conflits d'intéréts et contrdler, sur chagque
mission, la qualité des travaux réalisés et des rapports avant leur émission.

Montant de la remunération percue :
Motre rémunération pour cette mission s'éléve a 250 KE, hors taxes, frais et débours.
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Le programme de travail détaille suivant a &t mis en oeuwTe :
1 - Prize de connaissance de |'opération et acceptation de la mission
2 - |dentification des risques et orientafion de la mission
3 - Collecte des informations et des données nécessaires 4 la mission -
- Prize de connaissance des notes d'analyse sectonelle, des notes danalyse sur les
comparables de la société et des notes d'analyse sur les transactions comparables
4 - Appréciation du contexte de I'Offre -
- Echanges avec le management de la cible
- Echanges avec la bangue conzseil de la cible (GOLDMAN SACHS)
- Echanges avec le conseil financier de Initiateur (MESSIER MARIS) et 'établissement
présentateur (BNP PARIBAS)
5 — Prise de connaissance des remangues formulées par certains actionnaires minoritaires -
- Un courrier adressé par HARRIS ASSOCIATES a FINEXS! le 20 mai 2016
- Un courrier adressé par le fonds AMBER CAPITAL & I'AMF le 23 mai 2016
- Un courrier adressé par le fonds AMBER CAPITAL & SAFT ke 25 mai 2016
_ Réception & nofre cabinet de monsieur Olivier FORTESA, représentant le fonds AMBER
CAPITAL le 24 mai 2016, pour entendre ses remarques
6 — Prise de connaissance des réponses apportées par Finitiateur et la cible aux remamues
formulées par certains actionnaires minoritaires -
- Un courrier adressé par TOTAL & PAMF le 24 mai 2016
- Un courrier adressé par SAFT a FAMF le 25 mai 2016
- Un courrier adressé par TOTAL & FINEXS! e 25 mai 2016
- Un courrier adressé par SAFT a AMBER CAPITAL le 26 mai 2016
7 - Analyse de |a transaction et de la documentation juridique liée
8 - Prise de connaissance de la documentation comptable et financiére de la Societe

9 - Analyse du cours de bourse de SAFT
- Analyse du flottant et de la iquidite
- Analyse de M'évolution du cours

10 - Revue du plan d'affaires du management

11 - Mizse en ceuvre d'une valorisation par la méthode de Factualisation des flux de trésorerie
futurs et réalisation de tests de sensibilité
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12 - Mise en ceuvre des méthodes fondées sur les données de marche des titres -
- Cours spot et cours moyens
- Objectifs de cours des analystes
13 - Mise en ceuvre des méthodes analogiques :
- Comparables boursiers (4 fitre secondaire)
- Transactions comparables (3 titre informatif)
14 - Obtention des lettres d*affirmation du représentant de la Société cible et de 'inifiateur

15 — Prize de connaissance du projet de note dinformation

16 - Revue indépendante

17 - Rédaction du rapport

Calendrier de Pétude :

6 mai 2016

Désignation de FINEXS! comme expert indépendant par le conssil de
sunveillance de SAFT

Du 9 au 20 mai 2016

Collecte de lMinformation publique disponible

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

Identification et collecte de données sur les comparables boursiers a
partir de la base de données financiéres Capital 1Q notamment

11 mai 2016

Réunion de travail avec les conseils de SAFT (Bredin-Prat et GOLDMAN
SACHS) sur la présentation détaillée de 'opération et son contexte et
les approches o' évaluation mises en ceuvme par GOLDMAN SACHS

17 mai 2016

Reéunion de travail avec le Président du Directoire de SAFT, BREDIN-
PRAT et GOLDMAM SACHS portant notamment sur la présentafion du
plan d'affaires et les perspectives de développement

20 mai 2016

Réunion de travail avec Finitiateur, ses conseils (CLEARY GOTTUED et
MESSIER MARIS) et |a bangue présentatrice sur la présentation de
['Offre et de ses objectifs et sur la présentafion des évaluations mises
en cewvre, incluant 1a revue des hypothéses structurantes du DCF

20 mai 2016

Prise de connaissance du coumier adressé par HARRIS ASSOCIATES &
FINEXS!

23 mai 2016

Prise de connaissance du courmier adressé par le fonds AMBER CAPITAL
al'AMF
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24 mai 2016 Conférence téléphonigque avec MESSIER MARIS portant sur son rapport
o' évaluation

24 mai 2016 Conférence téléphonique avec la direcion financiére de SAFT
notamment sur le plan d'affaires et les comptes consolidés 2015

24 mai 2016 Conférence t&léphonique avec GOLDMAN SACHS

25 mai 2016 Prize de connaissance du courrier adressa par le fonds AMBER CAPITAL
aSAaFT

Du 9 au 27 mai 2016 Mise en ceuvre o une évaluation mulicritéres des actions SAFT
Rédaction du rapport d'évaluation

27 mai 2016 Conférence t&léphonigue avec le Président du Conseil de Surveillance

27 mai 2016 Conférence téléphonigue avec le Vice-Président du Conseil de
Surveillance:

27 mai 2016 Revue indépendante du rapport du cabinet FINEXSI

28 mai 2016 Remise du rapport d'évaluation et présentation au Conseil de

surveillance de SAFT

+ Monsieur Yann DUCHESME, Président du Conseil de Surveillance

+ Monsieur Jean-Marc DAILLANCE, Vice-Président du Conseil de Surveillance
+ Monsieur Ghislain LESCUYER, Président du directoire

+  Monsieur Michel DELVILLE, Directeur financier

+ Madame Lucie DURICT, Corporate Coniroller & DAF France

+ Monsieur Vannara HUOT, Trésorier

+ Monsieur Thiemmy SANCIER, Managing Director

+  Monsieur Robin ROUSSEAL, Managing Director

+ Madame Giulia LENANDOWSE], Execufive Director
+« Monsieur Camille LAURENS, Associate

+« Monsieur Mathieu BRIGAND

+ Monsieur Christophe JALNOT, Managing Director
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+ Monsieur Jean-Marie MESSIER, Associé

+  Monsieur Benjamin FREMALX, Associé

+  Monsieur Philippe AOUN

+ Madame Tiffany MAREK, Analyst
Avopcat de SAFT, BREDIN-PRAT

+  Monzieur Olivier ASSANT, Avocat
s Madame Clémence FALLET, Avocat
+  Monsieur Julien SANCIET, Avocat

Avocat de TOTAL, CLEARY GOTTLIER

+ Monsieur Pieme-Yves CHABERT, Avocat
TOTAL

+ Monsieur Patrick de la CHEVARDIERE, Directeur financier

+ Monsieur Ladislas PASZKIEMCZ, Directeur acquisiions-cessions

+ Madame lsabelle SAlHORGHE, Direcirice junidique acguisiions, cessions et financements.
AMBER CAPTTAL

+« Monsieur Olivier FORTESA, Managing Director

Sources dlinformation utilisées :
Informations communiguées par la sociste SAFT :

- Business Plan 2016-2019 (plan Power 2020) ;
- Etats financiers consolidés 2015.

Informations de marche -

- Communication financiére de SAFT =ur les exercices 2014, 2015 et 2016 ;

- Cours de bourse, comparables boursiers, consensus de marché : CAPITAL 1Q ;

- Données de marchés (Taux sans risque, prime de risque, béta. . ) - CAPITAL IQ, ASS0CIES
EM FINAMCE, EPSILON RESEARCH, BANCGUE DE FRANCE.

Personnel associé i la réalisation de la mission :

Les signataires, Olivier PEROMMET (associé) et Lucas ROBIN (associé), ont notamment été
assistés de Maxime ROGEON (supenviseur) et Fiona BENOUAICHE (chef de mission).

La revue indépendante a &té effectuée par Olivier COURALL, associé du cabinet
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IX. MODALITES DE MISE A DISPOSITION DES INFORMATIONS RELATIVES A LA SOCIETE

Les autres informations relatives aux caractéristiques, notamment juridiques, financicéres et
comptables de la Société seront déposées aupres de PAMF au plus tard la veille de 'ouverture de
I'Offre. En application de larticle 231-28 du Reéglement général, elles seront disponibles sur les
sites Internet de Saft Groupe S.A. (www.saftbatteries.com) et de PTAMF (www.amf-france.org), la
veille de 'ouverture de 'Offre et pourront étre obtenues sans frais aupres de Saft Groupe - 12,
rue Sadi Carnot - 93170 Bagnolet.

X. PERSONNES QUI ASSUMENT LA RESPONSABILITE DE LA NOTE EN REPONSE

« A ma connaissance, les données de la présente note en réponse sont conformes a la réalité et ne comportent pas
d'omission de nature a en altérer la portée. »

Monsieur Ghislain Lescuyer
Président du Directoire de Saft Groupe
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