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Résumé des décisions prises

(

O Nouvelle couverture mise en place sur un horizon de 6,75 ans pour réduire la sensibilité
du groupe aux variations de taux d’intéréts, y compris négatifs.

O Un cap avec plafond (strike) a 0% a été mis en place pour limiter le taux de financement

sur la partie couverte. Ce produit prend en compte le plancher a 0% sur les
financements.

0 Ce Cap pourra étre réaffecté a une nouvelle dette a taux variable en cas de
refinancement avant I'échéance de la couverture.
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Prét d’acquisition Tranche B Crédit Complément de Prix Tranche B
s Crédit Complément de Prix Tranche A N Prét d'acquisition Tranche A
H1 : Oblig. Couv. Totale Couverture traitéee

Financements: (CA Normandie-Seine, CA Brie-Picardie) Crédit de €31’000°000, tiré le 23/10/2020

* Prét d’Acquisition Tranche A : €10’500’°000, amort. linéaire annuel, échéance 23/10/2027, floor 0% sur Euribor 3 mois.

» Prét d’Acquisition Tranche B : €4’500’000, amort. In fine, échéance 23/10/2027, floor 0% sur Euribor 3 mois.

* Prét Relais : pas pris en compte dans I'analyse

* Crédit Complément de Prix Tranche A : €2’100’000 amort. linéaire annuel, échéance 23/10/2027, floor 0% sur Euribor 3 mois.
* Crédit Complément de Prix Tranche B : €900°000 amort. In fine, échéance 23/10/2027, floor 0% sur Euribor 3 mois.

* Crédit Non Confirmé Croissance Externe : pas pris en compte dans I'analyse

* Couverture traitée : Achat Cap 0% a 6,75 ans. 3
* Répartition bancaire : CRCA Brie Picardie 100%.
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Produit : Cap a Prime lissée
Cours d’exercice : 0% (« strike » ou plafond)

Date de transaction :22/01/2021
Date de début : 25/01/2021
Date de Fin : 25/10/2027
Index : Euribor 3 Mois
Base : ACTUAL/360

Couverture CRCA Brie Picardie

Nominal de départ : € 11’880’000 amortissement spécifique, cf. tableau en annexe

Prime annuelle a payer trimestriellement jusqu’au 25/10/2027 : 0.1730%, correspondant a une prime
payée a la mise en place (up-front) de € 103’110.
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Fixing

21/01/2021
21/04/2021
21/07/2021
21/10/2021
20/01/2022
21/04/2022
21/07/2022
20/10/2022
19/01/2023
20/04/2023
20/07/2023
19/10/2023
19/01/2024
19/04/2024
19/07/2024
21/10/2024
21/01/2025
21/04/2025
21/07/2025
21/10/2025
21/01/2026
21/04/2026
21/07/2026
21/10/2026
21/01/2027
21/04/2027
21/07/2027

Début

25/01/2021
23/04/2021
23/07/2021
25/10/2021
24/01/2022
25/04/2022
25/07/2022
24/10/2022
23/01/2023
24/04/2023
24/07/2023
23/10/2023
23/01/2024
23/04/2024
23/07/2024
23/10/2024
23/01/2025
23/04/2025
23/07/2025
23/10/2025
23/01/2026
23/04/2026
23/07/2026
23/10/2026
25/01/2027
23/04/2027
23/07/2027

Prime lissée

Fin

23/04/2021
23/07/2021
25/10/2021
24/01/2022
25/04/2022
25/07/2022
24/10/2022
23/01/2023
24/04/2023
24/07/2023
23/10/2023
23/01/2024
23/04/2024
23/07/2024
23/10/2024
23/01/2025
23/04/2025
23/07/2025
23/10/2025
23/01/2026
23/04/2026
23/07/2026
23/10/2026
25/01/2027
23/04/2027
23/07/2027
25/10/2027

0,1730%

Paiement

23/04/2021
23/07/2021
25/10/2021
24/01/2022
25/04/2022
25/07/2022
24/10/2022
23/01/2023
24/04/2023
24/07/2023
23/10/2023
23/01/2024
23/04/2024
23/07/2024
23/10/2024
23/01/2025
23/04/2025
23/07/2025
23/10/2025
23/01/2026
23/04/2026
23/07/2026
23/10/2026
25/01/2027
23/04/2027
23/07/2027
25/10/2027

Restant a payer

Notionnel Prime a payer en cas de
débouclement
11 880 000 5024 -98 086
11 880 000 5195 -92 891
11 880 000 5366 -87 524
10 691 802 4676 -82 849
10 691 802 4676 -78 173
10 691 802 4676 -73 497
10 691 802 4676 -68 822
9503604 4 156 -64 666
9503 604 4 156 -60510
9503 604 4156 -56 354
9503 604 4156 -52 198
8 315 406 3676 -48 522
8 315 406 3636 -44 885
8 315 406 3636 -41 249
8 315 406 3676 -37 572
7 127 208 3151 -34 421
7 127 208 3083 -31339
7 127 208 3117 -28 222
7 127 208 3151 -25071
7 127 208 3151 -21920
7 127 208 3083 -18 838
7 127 208 3117 -15721
7127 208 3151 -12 570
7 127 208 3220 -9 350
7 127 208 3014 -6 336
7 127 208 3117 -3220
7127 208 3220 0
5
103110
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Prét d’acquisition

Prét d’acquisition

Crédit Complément de

Crédit Complément de

DATE DATE DATE DATE Tranche A TrEmdhe B Prix Tranche A Prix Tranche B TOTAL |H1:OBLIGATION| Couverture
FIXING DEBUT FIN PAIEMENT DETTE DE COUVERTURE traitée
Amort. CRD Amort. CRD Amort. CRD Amort. CRD

21/10/2020(23/10/2020(25/01/2021(25/01/2021 0 10 500 000 0 4 500 000 0 2100 000 0 900000 | 18 000000 0 0
21/01/2021(25/01/2021(23/04/2021(23/04/2021 0 10 500 000 0 4 500 000 0 2100 000 0 900000 | 18 000000 11 880 000 11 880 000
21/04/2021(23/04/2021(23/07/2021(23/07/2021 0 10 500 000 0 4 500 000 0 2100 000 0 900000 | 18 000000 11 880 000 11 880 000
21/07/2021(23/07/2021(25/10/2021(25/10/2021 0 10500 000 0 4500 000 0 2100 000 0 900000 | 18 000000 11 880 000 11 880 000
21/10/2021|25/10/2021|24/01/2022|24/01/2022|1 500 000| 9 000 000 0 4500000 | 300300 | 1799700 0 900000 | 16199700 10691 802 10691 802
20/01/2022(24/01/2022|25/04/2022|25/04/2022 0 9 000 000 0 4 500 000 0 1799700 0 900000 | 16199700 10691 802 10691 802
21/04/2022|25/04/2022(25/07/2022(25/07/2022 0 9 000 000 0 4 500 000 1799 700 0 900000 | 16199700 10691 802 10691 802
21/07/2022|25/07/2022(24/10/2022(24/10/2022 0 9 000 000 0 4 500 000 0 1799 700 0 900000 | 16199700 10691 802 10691 802
20/10/202224/10/2022|23/01/2023|23/01/2023|1 500 000| 7 500 000 0 4500000 | 300300 | 1499400 0 900000 | 14399400 9503 604 9503 604
19/01/2023|23/01/2023|24/04/2023|24/04/2023 0 7 500 000 0 4 500 000 1499 400 0 900000 | 14399400 9503 604 9503 604
20/04/2023|24/04/2023|24/07/2023(24/07/2023 0 7 500 000 0 4 500 000 1499 400 0 900000 | 14399400 9503 604 9503 604
20/07/2023|24/07/2023|23/10/2023(23/10/2023 0 7 500 000 0 4 500 000 0 1499 400 0 900000 | 14399400 9503 604 9503 604
19/10/2023|23/10/2023(23/01/2024|23/01/2024|1 500 000| 6 000 000 0 4500000 | 300300 | 1199100 0 900000 | 12599100 8315406 8315406
19/01/2024|23/01/2024(23/04/2024|23/04/2024 0 6 000 000 0 4 500 000 1199 100 0 900000 | 12599100 8315406 8315406
19/04/2024|23/04/2024|23/07/2024|23/07/2024 0 6 000 000 0 4 500 000 1199 100 0 900000 | 12599100 8315406 8315406
19/07/2024|23/07/2024|23/10/2024|23/10/2024 0 6 000 000 0 4500 000 0 1199100 0 900000 | 12599100 8315406 8315406
21/10/202423/10/2024|23/01/2025|23/01/2025|1 500 000| 4 500 000 0 4500000 | 300300 | 898800 0 900000 | 10798 800 7 127 208 7 127 208
21/01/2025|23/01/2025|23/04/2025|23/04/2025 0 4 500 000 0 4 500 000 898 800 0 900000 | 10798 800 0 7 127 208
21/04/2025|23/04/2025|23/07/2025|23/07/2025 0 4 500 000 0 4 500 000 898 800 0 900000 | 10798 800 0 7 127 208
21/07/2025|23/07/2025|23/10/2025|23/10/2025 0 4 500 000 0 4 500 000 898 800 0 900000 | 10798 800 0 7 127 208
21/10/2025(|23/10/2025|23/01/2026|23/01/2026|1 500 000| 3 000 000 0 4500000 | 300300 | 598500 0 900000 | 8998500 0 7 127 208
21/01/2026(23/01/2026(23/04/2026(23/04/2026 0 3000000 0 4 500 000 0 598 500 0 900000 | 8998500 0 7 127 208
21/04/2026|23/04/2026|23/07/2026(23/07/2026 0 3000000 0 4 500 000 598 500 0 900000 | 8998500 0 7 127 208
21/07/2026|23/07/2026|23/10/2026 |23/10/2026 0 3000000 0 4 500 000 598 500 0 900000 | 8998500 0 7 127 208
21/10/2026|23/10/2026|25/01/2027(25/01/2027|1 500 000| 1 500 000 0 4500000 | 300300 | 298200 0 900000 | 7198200 0 7 127 208
21/01/2027|25/01/2027|23/04/2027|23/04/2027 0 1500 000 0 4 500 000 0 298 200 0 900000 | 7198200 0 7 127 208
21/04/2027(23/04/2027(23/07/2027(23/07/2027 0 1500 000 0 4 500 000 298 200 0 900000 | 7198200 0 7 127208
21/07/2027|23/07/2027|25/10/202725/10/2027 0 1500 000 0 4500 000 298 200 0 900000 | 7198200 0 7127208
21/10/2027|25/10/2027|25/10/2027|25/10/2027 |1 500 000 0 4500 000 0 298 200 0 900 000 0 0 0 o
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Analyse de Retour sur Investissement -

Outre les aspects qualitatifs (analyses et choix de la stratégie la plus adaptée) et le gain de
temps durant le processus, la prestation de KERIUS Finance a permis de générer les
économies suivantes en permettant d’obtenir un taux de couverture inférieur a la pratique
habituelle des banques pour ce montant :

[Valeur 18P | 592 |

|  cacB |

|Economies totales ( 28267 |

|Taux/Prix sans marge bancaire 71760 |
Prix avec marge bancaire standard * 131377
Marge bancaire standard (10 points de base) * 59617
Prix final 103 110
Marge finale 31350

* La marge standard prise par les banques dans ce contexte est de 10a 15 points de base sur un taux ou une prime lissée
par rapport au taux/prix sans marge utilisé ci-dessus. Une marge de 10 points de base est utilisée pour cette comparaison.

Les économies totales sont réalisées en trois étapes de maniére "coopérative" avec la banque:

- Choix du produit optimal: des produits similaires sont souvent "margés" différemment (notamment swap flooré vs cap 0%)

- Négociations préliminaires avant cotations de sélection (explication de la méthode KERIUS et de la marge cible pour étre sélectionné)
- Négociation finale en fin de processus
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 Données de marché : Euribor historique et projeté
* Rappel: Extrait de rapports d’analyse et simulations
e Clauses contractuelles

* Rappel : impact des taux négatifs sur les swaps

* Rappel : différents types de couverture
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Extrait des rapports d’analyse produits durant la mission
Pl « finance Nouvelles couvertures:
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(

20000 000
18 000 000
16 000 000
14 000 000
12 000 000
10 000 000
8 000 000
6 000 000 A
4 000 000 |
" |
2 000 000 —_——— - .
O a - o e O e O e . o .
O M ™ N ad ALt Ak Ak At AP P A D B A Ak B _A%D A9 19 A9 40 10 a0 40 A1 Al Al ATl
QLG ACL A SL HAL i GG A A G S S SLL SL T GL T Gl Sl SL G L G L Sl Sl Gl S LA S S SLL SL i S SL S
»\.‘Sl l'lrl'g’\,.\l’}'gbullllg'l l'lfl'x‘l}lll’}'g'\,l\lg Eklllr}'g"ll \lr}'ﬁ’ﬁblﬂrz’(}”drl'ghlﬂig"l ||I';_ \,()I'Lrl' Q";\.l%k\.lg"l 1'-1»»3_() l'lrl'(}’\.lll’l'g&l'llg'l l'lfl'a&(}‘l’l'g"&]\lg Bclll’l'(}’\ 'I(onﬂ-ga&'lﬂ-g D:l'lr!’(fl llIrL \_Qlltrl'
pelici il icig et iacis ot s b icicehaid i el e hoicie oo ioc e e el
Prét d’acquisition Tranche B Crédit Complément de Prix Tranche B
wsesss Credit Complément de Prix Tranche A EE Prét d’acquisition Tranche A
— — — Oblig. Couv. Crédit Complément de Prix H1 : Oblig. Couv. Totale
------- Oblig. Couv. Prét d'Acquisition H2

H3

10



Extrait des rapports d’analyse produits durant la mission
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Extrait des rapports d’analyse produits durant la mission
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Extrait des rapports d’analyse produits durant la mission
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Couverture H1 H2 H3 H4 H5 H6 H7

Durée 4 ans 6,75 ans 4 ans 5,25 ans 6,75 ans 5,25 ans 6,75 ans
Indice Euribor 3M Euribor 3M Euribor 3M Euribor 3M Euribor 3M Euribor 3M Euribor 3M
Notionnel départ 11 880 000 18 000 000 18 000 000 11 880 000 11 880 000 12 000 000 12 000 000
Début de période 23/01/2021 23/01/2021 23/01/2021 23/01/2021 23/01/2021 23/01/2021 23/01/2021
Fin de période 23/01/2025 23/10/2027 23/01/2025 23/04/2026 23/10/2027 23/04/2026 23/10/2027
\Valeur 1bp en EUR 3976 8 485 6 024 4877 5962 6113 7 300
Taux de swap (cf annexes sur problémes liés aux taux négatifs)
Swap sans Floor -0,51% -0,45% -0,51% -0,48% -0,43% -0,47% -0,43%
Floor 0% 0,61% 0,61% 0,60% 0,61% 0,61% 0,61% 0,60%
Swap avec Floor 0,09% 0,16% 0,09% 0,12% 0,17% 0,13% 0,17%
Prime d'option lissée
Cap 0% annualisé 0,09% 0,16% 0,09% 0,12% 0,17% 0,13% 0,17%
Taux financement Max 0,09% 0,16% 0,09% 0,12% 0,17% 0,13% 0,17%
Cap 0.5% annualisé 0,07% 0,11% 0,07% 0,09% 0,12% 0,09% 0,12%
Taux financement Max 0,57% 0,61% 0,57% 0,59% 0,62% 0,59% 0,62%
Cap 1% annualisé 0,06% 0,09% 0,06% 0,07% 0,09% 0,08% 0,09%
Taux financement Max 1,06% 1,09% 1,06% 1,07% 1,09% 1,08% 1,09%
Prime des options en EUR
Cap 0% 36 100 133 900 54 800 59 500 102 700 79 500 126 100
Cap 0.5% 28 000 94 500 42 400 43 200 71900 56 800 87 700
Cap 1% 24 700 75 200 37 500 36 000 56 400 46 700 68 800
|Floor 0% du financement 243 000 | 520900 368 100 298 300 366 000 374 200 448 500
Marge bancaire estimée en points de base

it . 5
(BP) incluse dans les prix

13



Extrait des rapports d’analyse produits durant la mission
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Voir comparaisons des profils de couverture en annexe

Cotations indicatives sans marge bancaire ou avec marge bancaire estimée. Une marge bancaire non négociée se situe généralement entre 0,10% et
0,20%.

Les marchés sont actuellement tres volatils et peuvent faire varier ces prix significativement.

Indications pour comparer les cotations entre elles:

* Le taux de swap représente le taux de financement de la partie couverte de la dette (hors probleme spécifique du floor en cas de taux négatifs).

* La prime annualisée du cap représente le colt a payer sur la durée pour bénéficier du plafond (strike). Le taux de financement global est alors
plafonné a strike + prime annualisée. Le cap permet de bénéficier de taux Euribor plus faibles que le strike, pour autant que le strike soit
supérieur au plancher inclus dans le financement couvert.

* En cas de revente du cap avant échéance, la prime lissée non payée reste due, mais de ce montant sera déduit la valeur résiduelle (mark to
market / fair value) du cap, qui peut excéder le montant de la prime restant due (par exemple si les taux ont monté).

14
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Extrait des rapports d’analyse produits durant la mission
lllustration des paiements en prime lissée:
H2 Cap 0%

‘ celec
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Fixing

21/01/2021
21/04/2021
21/07/2021
21/10/2021
20/01/2022
21/04/2022
21/07/2022
20/10/2022
19/01/2023
20/04/2023
20/07/2023
19/10/2023
19/01/2024
19/04/2024
19/07/2024
21/10/2024
21/01/2025
21/04/2025
21/07/2025
21/10/2025
21/01/2026
21/04/2026
21/07/2026
21/10/2026
21/01/2027
21/04/2027
21/07/2027

Début

25/01/2021
23/04/2021
23/07/2021
25/10/2021
24/01/2022
25/04/2022
25/07/2022
24/10/2022
23/01/2023
24/04/2023
24/07/2023
23/10/2023
23/01/2024
23/04/2024
23/07/2024
23/10/2024
23/01/2025
23/04/2025
23/07/2025
23/10/2025
23/01/2026
23/04/2026
23/07/2026
23/10/2026
25/01/2027
23/04/2027
23/07/2027

Fin

23/04/2021
23/07/2021
25/10/2021
24/01/2022
25/04/2022
25/07/2022
24/10/2022
23/01/2023
24/04/2023
24/07/2023
23/10/2023
23/01/2024
23/04/2024
23/07/2024
23/10/2024
23/01/2025
23/04/2025
23/07/2025
23/10/2025
23/01/2026
23/04/2026
23/07/2026
23/10/2026
25/01/2027
23/04/2027
23/07/2027
25/10/2027

Prime lissée - H2

0,16%

Paiement

23/04/2021
23/07/2021
25/10/2021
24/01/2022
25/04/2022
25/07/2022
24/10/2022
23/01/2023
24/04/2023
24/07/2023
23/10/2023
23/01/2024
23/04/2024
23/07/2024
23/10/2024
23/01/2025
23/04/2025
23/07/2025
23/10/2025
23/01/2026
23/04/2026
23/07/2026
23/10/2026
25/01/2027
23/04/2027
23/07/2027
25/10/2027

H2 - Restant a

H2 - Notionnel = H2 - Prime a payer payer en cas de
débouclement
18 000 000 6947 -126 953
18 000 000 7184 -119 769
18 000 000 7421 -112 349
16 199 700 6 465 -105 883
16 199 700 6 465 -99 418
16 199 700 6 465 -92 953
16 199 700 6 465 -86 488
14 399 400 5747 -80741
14 399 400 5747 -74 994
14 399 400 5747 -69 247
14 399 400 5747 -63 501
12 599 100 5084 -58 417
12 599 100 5028 -53 389
12 599 100 5028 -48 360
12 599 100 5084 -43 277
10 798 800 4 357 -38 920
10 798 800 4262 -34 657
10 798 800 4310 -30 348
10 798 800 4 357 -25 990
8998 500 3631 -22 360
8998 500 3552 -18 808
8998 500 3591 -15 217
8998 500 3631 -11 586
7 198 200 2967 -8 618
7 198 200 2778 -5 840
7 198 200 2873 -2 967
7 198 200 2967 0
133 900
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Extrait des rapports d’analyse produits durant la mission

Simulation frais financiers
avec Euribor constant
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Toutes les simulations de frais financiers
incluent la marge de crédit 2,10%
(Tranches A), 2,40% (Tranches B), le colt
de la couverture et I'impact de la variation
des Euribor 3M.
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Euribor constant
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Extrait des rapports d’analyse produits durant la mission

Simulation frais financiers selon la courbe
des Euribor projetés
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Courbe des Eurlbor projetes
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Extrait des rapports d’analyse produits durant la mission

Simulation frais financiers selon la courbe

des Euribor projetés +2%
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Simulation frais financiers selon la courbe

des Euribor projetés +4%
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Euribor constant
Euribor projetés
Euribor projetés + 200 bps
Euribor projetés + 400 bps

Euribor constant
Euribor projetés
Euribor projetés + 200 bps
Euribor projetés + 400 bps

H1 Cap 0%
1928 906
1928 906
2 666 189
3490875

H4 Cap 0%
1952 306
1952 306
2533722
3178 248

STRATEGIE H1
H1 Cap 0.5%
1920 806
1920 806
2855373
3 680 060

STRATEGIE H4
H4 Cap 0.5%
1936 006
1936 006
2759 746
3404 273

H1 Cap 1%
1917 506
1917 506
3036 025
3860711

H4 Cap 1%
1928 806
1928 806
2981538
3 626 064

H2 Cap 0%
2026 706
2026 706
2026 706
2026 706

H5 Cap 0%
1995 506
1995 506
2373873
2801415

STRATEGIE H2
H2 Cap 0.5%
1987 306
1987 306
2409 276
2409 276

STRATEGIE H5
H5 Cap 0.5%
1964 706
1964 706
2639 644
3067 186

H2 Cap 1%
1968 006
1968 006
2791744
2791744

H5 Cap 1%
1949 206
1949 206
2907 381
3334923

H3 Cap 0%
1947 606
1947 606
2 389 408
2881623

H6 Cap 0%
1972 306
1972 306
2354530
2753308

STRATEGIE H3
H3 Cap 0.5%
1935 206
1935 206
2675924
3168 139

STRATEGIE H6
H6 Cap 0.5%
1949 606
1949 606
2635954
3034733

H3 Cap 1%
1930 306
1930 306
2949738
3441953

H6 Cap 1%
1939 506
1939 506
2916511
3315290
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Tableaux d’amortissement par prét
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Prét d’acquisition Prét d’acquisition Crédit Complément de | Crédit Complément de
DATE DATE DATE DATE Tranche A Tranche B Prix Tranche A Prix Tranche B TOTAL
FIXING DEPART FIN PAIEMENT DETTES
Amort. CRD Amort. CRD Amort. CRD Amort. CRD

21/10/2020 | 23/10/2020 | 25/01/2021 | 25/01/2021 0 10 500 000 0 4 500 000 0 2 100 000 0 900 000 18 000 000
21/01/2021 | 25/01/2021 | 23/04/2021 | 23/04/2021 0 10 500 000 0 4 500 000 0 2 100 000 0 900 000 18 000 000
21/04/2021 | 23/04/2021 | 23/07/2021 | 23/07/2021 0 10 500 000 0 4 500 000 0 2 100 000 0 900 000 18 000 000
21/07/2021 | 23/07/2021 | 25/10/2021 | 25/10/2021 0 10 500 000 0 4 500 000 0 2 100 000 0 900 000 18 000 000
21/10/2021 | 25/10/2021 | 24/01/2022 | 24/01/2022 | 1 500 000 | 9 000 000 0 4500000 | 300300 | 1799 700 0 900 000 16 199 700
20/01/2022 | 24/01/2022 | 25/04/2022 | 25/04/2022 0 9 000 000 0 4500 000 0 1799 700 0 900 000 16 199 700
21/04/2022 | 25/04/2022 | 25/07/2022 | 25/07/2022 0 9 000 000 0 4 500 000 0 1799 700 0 900 000 16 199 700
21/07/2022 | 25/07/2022 | 24/10/2022 | 24/10/2022 0 9 000 000 0 4 500 000 0 1799 700 0 900 000 16 199 700
20/10/2022 | 24/10/2022 | 23/01/2023 | 23/01/2023 | 1 500 000 | 7 500 000 0 4500000 | 300300 | 1499400 0 900 000 14 399 400
19/01/2023 | 23/01/2023 | 24/04/2023 | 24/04/2023 0 7 500 000 0 4 500 000 0 1499 400 0 900 000 14 399 400
20/04/2023 | 24/04/2023 | 24/07/2023 | 24/07/2023 0 7 500 000 0 4 500 000 0 1499 400 0 900 000 14 399 400
20/07/2023 | 24/07/2023 | 23/10/2023 | 23/10/2023 0 7 500 000 0 4500 000 0 1499 400 0 900 000 14 399 400
19/10/2023 | 23/10/2023 | 23/01/2024 | 23/01/2024 | 1500 000 | 6 000 000 0 4500000 | 300300 | 1199 100 0 900 000 12 599 100
19/01/2024 | 23/01/2024 | 23/04/2024 | 23/04/2024 0 6 000 000 0 4 500 000 0 1199 100 0 900 000 12 599 100
19/04/2024 | 23/04/2024 | 23/07/2024 | 23/07/2024 0 6 000 000 0 4 500 000 0 1199 100 0 900 000 12 599 100
19/07/2024 | 23/07/2024 | 23/10/2024 | 23/10/2024 0 6 000 000 0 4 500 000 0 1199 100 0 900 000 12 599 100
21/10/2024 | 23/10/2024 | 23/01/2025 | 23/01/2025 | 1 500 000 | 4 500 000 0 4500 000 | 300300 898 800 0 900 000 10 798 800
21/01/2025 | 23/01/2025 | 23/04/2025 | 23/04/2025 0 4 500 000 0 4500 000 0 898 800 0 900 000 10 798 800
21/04/2025 | 23/04/2025 | 23/07/2025 | 23/07/2025 0 4 500 000 0 4 500 000 0 898 800 0 900 000 10 798 800
21/07/2025 | 23/07/2025 | 23/10/2025 | 23/10/2025 0 4 500 000 0 4 500 000 0 898 800 0 900 000 10 798 800
21/10/2025 | 23/10/2025 | 23/01/2026 | 23/01/2026 | 1 500 000 | 3 000 000 0 4500 000 | 300 300 598 500 0 900 000 8 998 500
21/01/2026 | 23/01/2026 | 23/04/2026 | 23/04/2026 0 3 000 000 0 4 500 000 0 598 500 0 900 000 8998 500
21/04/2026 | 23/04/2026 | 23/07/2026 | 23/07/2026 0 3 000 000 0 4 500 000 0 598 500 0 900 000 8998 500
21/07/2026 | 23/07/2026 | 23/10/2026 | 23/10/2026 0 3 000 000 0 4 500 000 0 598 500 0 900 000 8998 500
21/10/2026 | 23/10/2026 | 25/01/2027 | 25/01/2027 | 1500 000 | 1 500 000 0 4500 000 | 300 300 298 200 0 900 000 7 198 200
21/01/2027 | 25/01/2027 | 23/04/2027 | 23/04/2027 0 1 500 000 0 4 500 000 0 298 200 0 900 000 7 198 200
21/04/2027 | 23/04/2027 | 23/07/2027 | 23/07/2027 0 1 500 000 0 4 500 000 0 298 200 0 900 000 7 198 200
21/07/2027 | 23/07/2027 | 25/10/2027 | 25/10/2027 0 1 500 000 0 4 500 000 0 298 200 0 900 000 7 198 200
21/10/2027 | 25/10/2027 | 25/10/2027 | 25/10/2027 | 1 500 000 0 4 500 000 0 298 200 0 900 000 0 0
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DATE DATE DATE DATE  |H1:OBLIGATION
FIXING DEBUT FIN PAIEMENT | DE COUVERTURE H2 H3 H4 H5 H6 H7

21/10/2020 | 23/10/2020 | 25/01/2021 | 25/01/2021 0 0 0 0 0 0 0
21/01/2021 | 25/01/2021 | 23/04/2021 | 23/04/2021 | 11880000 | 18000000 | 18000000 | 11880000 | 11880000 | 12000000 | 12000 000
21/04/2021 | 23/04/2021 | 23/07/2021 | 23/07/2021 | 11880000 | 18000000 | 18000000 | 11880000 | 11880000 | 12000000 | 12000 000
21/07/2021 | 23/07/2021 | 25/10/2021 | 25/10/2021 | 11880000 | 18000000 | 18000000 | 11880000 | 11880000 | 12000000 | 12000 000
21/10/2021 | 25/10/2021 | 24/01/2022 | 24/01/2022 | 10691802 | 16199700 | 16199700 | 10691802 | 10691802 | 12000000 | 12000 000
20/01/2022 | 24/01/2022 | 25/04/2022 | 25/04/2022 | 10691802 | 16199700 | 16199700 | 10691802 | 10691802 | 12000000 | 12000 000
21/04/2022 | 25/04/2022 | 25/07/2022 | 25/07/2022 | 10691802 | 16199700 | 16199700 | 10691802 | 10691802 | 12000000 | 12000 000
21/07/2022 | 25/07/2022 | 24/10/2022 | 24/10/2022 | 10691802 | 16199700 | 16199700 | 10691802 | 10691802 | 12000000 | 12000 000
20/10/2022 | 24/10/2022 | 23/01/2023 | 23/01/2023 | 9503 604 14399400 | 14399 400 9503 604 9 503 604 12000000 | 12000 000
19/01/2023 | 23/01/2023 | 24/04/2023 | 24/04/2023 | 9 503 604 14399400 | 14399 400 9503 604 9 503 604 12000000 | 12000 000
20/04/2023 | 24/04/2023 | 24/07/2023 | 24/07/2023 | 9503 604 14399400 | 14399 400 9503 604 9 503 604 12000000 | 12000 000
20/07/2023 | 24/07/2023 | 23/10/2023 | 23/10/2023 | 9503 604 14399400 | 14399 400 9503 604 9 503 604 12000000 | 12 000 000
19/10/2023 | 23/10/2023 | 23/01/2024 | 23/01/2024 | 8315 406 12599100 | 12599 100 8315 406 8 315 406 12000000 | 12000000
19/01/2024 | 23/01/2024 | 23/04/2024 | 23/04/2024 | 8315 406 12599100 | 12599 100 8315 406 8 315 406 12000000 | 12000 000
19/04/2024 | 23/04/2024 | 23/07/2024 | 23/07/2024 | 8315 406 12599100 | 12599 100 8315 406 8315 406 12000000 | 12000 000
19/07/2024 | 23/07/2024 | 23/10/2024 | 23/10/2024 | 8315 406 12599100 | 12599 100 8315 406 8315 406 12000000 | 12 000 000
21/10/2024 | 23/10/2024 | 23/01/2025 | 23/01/2025 | 7127 208 10798800 | 10798 800 7127 208 7127 208 10798800 | 10798 800
21/01/2025 | 23/01/2025 | 23/04/2025 | 23/04/2025 0 10 798 800 0 7127 208 7127 208 10798800 | 10798 800
21/04/2025 | 23/04/2025 | 23/07/2025 | 23/07/2025 0 10 798 800 0 7127 208 7127 208 10798800 | 10798 800
21/07/2025 | 23/07/2025 | 23/10/2025 | 23/10/2025 0 10 798 800 0 7127 208 7127 208 10798800 | 10798 800
21/10/2025 | 23/10/2025 | 23/01/2026 | 23/01/2026 0 8 998 500 0 7127 208 7127 208 8 998 500 8 998 500
21/01/2026 | 23/01/2026 | 23/04/2026 | 23/04/2026 0 8 998 500 0 7127 208 7127 208 8 998 500 8 998 500
21/04/2026 | 23/04/2026 | 23/07/2026 | 23/07/2026 0 8 998 500 0 0 7127 208 0 8 998 500
21/07/2026 | 23/07/2026 | 23/10/2026 | 23/10/2026 0 8 998 500 0 0 7127 208 0 8 998 500
21/10/2026 | 23/10/2026 | 25/01/2027 | 25/01/2027 0 7 198 200 0 0 7127 208 0 7198 200
21/01/2027 | 25/01/2027 | 23/04/2027 | 23/04/2027 0 7 198 200 0 0 7127 208 0 7 198 200
21/04/2027 | 23/04/2027 | 23/07/2027 | 23/07/2027 0 7198 200 0 0 7127 208 0 7198 200
21/07/2027 | 23/07/2027 | 25/10/2027 | 25/10/2027 0 7198 200 0 0 7127 208 0 7198 200
21/10/2027 | 25/10/2027 | 25/10/2027 | 25/10/2027 0 0 0 0 0 0 0
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Cap avec plafond a 0%

- La prime d’une option peut étre payée intégralement a la mise en place de l'option ou de manieére lissée au fil du
temps en lI'exprimant en pourcentage du financement, comme pour le taux d’un swap. Cette seconde solution permet
d’étaler le paiement de la prime dans le temps.

Avantages :
Par rapport au swap:

- Aucun risque de valorisation négative contrairement au swap, donc aucun risque d’avoir a débourser une soulte
imprévue en cas de débouclement anticipé (seule resterait a payer la partie étalée de la prime des années a venir).
- Taux de financement tres raisonnable (voir cotations ci-apres), qui reproduit le taux de swap avec plancher (hors

marge bancaire). En incluant les marges bancaires (plus faibles sur les caps que les swaps avec plancher d’environ
10bps pour des raisons techniques), le taux du cap peut étre plus avantageux que celui du swap avec floor 0%.

Par rapport aux caps 0,50% ou 1% :
- Meilleur rapport entre le niveau de frais financiers minimum et le niveau maximum du fait du plancher 0% sur le
financement qui empéche de profiter d’'une baisse des taux supplémentaire.

Inconvénients:

Par rapport au swap avec plancher 0% :
Prime a payer, toutefois le taux de financement global est similaire, voire meilleur, que celui du swap avec floor et la
prime peut étre étalée pour répliquer les frais financiers d’un swap et annuler cet inconvénient.

Par rapport aux caps 0,50% ou 1% :

Prime plus élevée, mais le rapport prime / taux plafond est plus avantageux en cas de hausse des taux plus rapide que
ne le prévoit le marché. A l'inverse, le cap 0,50% ou 1% seront plus avantageux si les taux ne montent pas ou baissent
(principe de la franchise d’assurance qui est avantageuse lorsqu’il n’y a pas de sinistre). 24
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ius Etapes suivantes “Celec

Finaliser un choix de stratégie

Engager les discussions avec les banques pour finaliser la
documentation réglementaire et leur demander des cotations

indicatives

Organiser la transaction
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* Contraintes liées aux taux négatifs

* Courbes des Euribor utilisées pour les simulations de frais
financiers

 C(Clauses contractuelles

* Profils de différents types de couvertures a échéance
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Les taux euro a court et moyen terme sont sur leurs plus bas niveaux historiques du fait de la faiblesse
persistante de la croissance et des actions « quantitatives » de nombreuses banques centrales, dont |la BCE,
pour tenter de relancer 'inflation: taux monétaires négatifs, rachats massifs d’obligations pour faire baisser les
taux fixés par l'offre et la demande et injections de liquidités pour favoriser les préts.

En conséquence:

- I'Euribor 3 mois projeté est négatif jusqu’a 2028;

- les taux de swap sont négatifs jusqu’a une maturité supérieure a 10 ans.

Face a ces taux négatifs, qui doivent normalement se répercuter sur les préts au bénéfice des emprunteurs,
qui devraient toucher des intéréts sur les montants empruntés, les banques ont instauré un plancher
(« floor ») sur la rémunération de leurs financements.

Or, ces planchers annihilent lefficacité des swaps (et des tunnels/collars) qui ne sont pas prévus pour
répliquer cette situation de taux variables négatifs (cf informations ci-apres).
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SO\ e |Nefficacité des swaps simples (et des tunnels/collars) e
& Kerius "~ , celec
si le financement embarque un plancher sur Euribor .J

Une vidéo détaillant ce souci est visible sur le blog de KERIUS Finance

Le contrat de financement prévoit que I'Euribor ne peut pas étre négatif, donc que la banque ne paiera pas
d’intéréts a I'emprunteur.

Or, un swap de taux qui permet de fixer le taux d’une dette est un contrat par lequel I'entreprise s’engage a:

- recevoir un taux variable sur le montant de la dette couverte (pour annuler celui du financement)

- payer un taux fixe sur le méme montant.

Une couverture par swap classique, qui ne réplique pas ce plancher, c’est-a-dire dont la « jambe » variable
n’inclurait pas également un plancher, présente deux inconvénients:

- Pas de plafonnement du taux de financement global: le taux Euribor négatif s’ajoute au taux fixe a payer
par 'entreprise.

- Probleme potentiel pour l'application de la comptabilité de couverture: si les couvertures ne sont plus
considérées comme efficaces par les CAC du fait de ce déplafonnement du taux de financement,
I'intégralité des variations de valorisation (mark to market) des swaps sera enregistrée en résultat
financier (autrement dit, pas différé dans le temps).

Un probléeme similaire se présente avec le collar: le plancher du collar doublonne le plancher du financement. En
cas de taux négatifs, il induit une perte qui accroit les frais financiers au-dela du taux plafond (cap).

Solutions techniques:

- Inclure dans le swap un plancher répliquant celui du financement, mais cela a un co(lt. Cf simulations.

- Opter pour une couverture par cap (plafond), qui ne peut générer de valorisation négative en cas de taz%x
négatifs.



http://www.kerius-finance.com/fr/blog/impact-inattendu-des-taux-d-interets-negatifs-sur-les-swaps
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Financement

CONTRAT DDE CREDITS
Prée dAcguisition (15 OOMF OO0 SR
Préc Relais (3 000 000 ELIR)
Cradit Complément de Prix (3 000 000 ELR)
Crédic Non Confirmé Croissance Extarme (10 000 0 EUR)

En date du 23 occtobre Z020
Entre

FINANCIERE CTELEC 2
En guzalitéd d"Empruntewr

CAISSE REGIOMNMALE DDE CREDIT AGRICOLE MUTUEL DE NHORMANDIE-SEIME
CAISSE REGIONALE DE CREDIT AGRICOILE MUTUEL BRIE PICARDIE
En gualité d"Arrangeuwrs Mandates

CAISSE REGIOMNMALE DE CREDIT AGRICOLE MUTUEL BRIE PICARDIE
En gualitéd d'Agent et d'Agent des Sdretés

CAISSE REGIOMALE DE CREDIT AGRICOLE MUTUEL DE NORMANDIE-SEIMNE
CAISSE REGIOMNMALE DE CREDIT AGRICOLE MUTUEL BRIE PICARDIE
En gqualité de Préteurs

"Date Finale de Remboursement” désigne, selon le contexte, la Date Finale de Remboursement
Tranche A Prét d'Acquisition, la Date Finale de Remboursement Tranche B Prét d'Acquisition, la
Date Finale de Remboursement Prét Relais, la Date Finale de Remboursement Tranche A Crédic
Complément de Prix, |la Date Finale de Remboursement Tranche B Crédit Complément de Prix ou la
Date Finale de Remboursement Crédit Non Confirme Croissance Externe.
"Date Finale de Remboursement Credit Mon Confirme Croissance Externe" deésignes le
23 octobre ZD27.
"Date Finale de Remboursement Prét Relais” désigne le 23 awril 2021.
"Date Finale de Remboursement Tranche A Credit Complément de Prix" deésigne le 23
octobre 2027,
"Date Finale de Remboursement Tranche B Credit Complément de Prix” désigne le 23
octobre 2027,
"Drate Finale de Remboursement Tranche A Pret d’Acquisition” désigne le 23 occtobre 2027
"Date Finale de Remboursement Tranche B Pret d"Acquisition” deésigne le 23 octobre 2027

"Pariode de Confirmation” désigne, en ce gqui concerne le Crédit Mon Confirmé Croissance
Externe et sous reserve des conditions prévues a l'Articdde 6.2, la peériode pendant laquells
I'Emprunteur pourra demander une confirmation du Crédit Mon Confirmé Croissance Externe, soit,
la période allant de la Date de Signature jusgu'a la date comrespondant 2 la troisiéme date
d'anniversaire de la Date de Signature.

"Période de Disponibilité Crédit Complément de Prix" désigne |z péricde commencant 2 la
Dare de Signature et se terminant le 31 juiller 2021 (inclus).

"Période de Disponibilité Crédit Mon Confirmé Croissance Externe” désigne, pour toute
Avance Crédit Mon Confirme Croissance Externe ayant fait l'ebjet d'ume MNotification de
Confirmnation, la période pendant laguelle 'Emprunteur peut effectuer un Tirage au titre du Crédic
Mom Confirmé Croissance Externe conformément aux stipulations du Contrat, soit, la période allant
de la Date de Confirmation concemée jusqu's la date tombant six [(6) mois aprés ladite Date de
Confirmartion.

Les Creadits

L'Emprunteur a sollicite les Arrangeurs Mandatés afin de mettre en place :

[a) le Prét d'Acguisition d'un montant en principal de 15 000 000 EUR, destiné au
financement partiel du paiement du Prix d’Acquisition Imitial er des Frais d'Acquisition
et au financement de I'Avance IS Dette Cible 3 Refinancer ;

(B} le Prét Relais dun montant en principal de 3 000 000 EUR desting au fimancement
partiel du paiement du Priz d'Acquisition Initial et des Frais d'Acguisition et au
financement de |"Avance IG Dette Cible 3 Refinancer ; et

() le Crédit Complément de Prix d'un montant en principal de 3 000 000 EUR, destiné au
financement du paiement du Complément de Prix ;

(d} le Credit Mon Confirmé Croissance Externe d'um montant total maximum en principal
de 10 000 000 EUR, destiné au financement ou refinancement partiel du paiement
d'Opérations de Croissance Externe Autorisées et, le cas échéant, au remboursement
total ou partiel de Dettes Financigres existantes de I'Entreprise Eligible concemée (ou
de toute Filiale de celle-ci}, lequel ne pourra étre wtilisé par 'Emprunteur qu'aprés
confirmation d'un ou plusieurs Préteurs de participer a ce credit,

et ce, dans chaque cas, tel gue plus amplement décrit 3 I"Article 2.

"Tranche" désigne, indifféremment, une Tranche Crédit Complémeant de Prix ou une Tranche Prét
d'Acquisition.

"Tranche Creédit Compléement de Prix" désigne la Tranche A Crédit Complément de Prix ou la
Tranche B Credit Complément de Prix.

"Tranche A Crédit Complément de Prix" désigne la tranche "A" du Credit Complément de Prix,
d'un mentant maximum en princpal de deux millions cent mille euros (2 100 000 EUR) consentie
par les Préteurs & 'Emprunteur selon les termes et conditions du Contrat et telle que plus
amplement détzillés & "Article 3.

"Tranche B Cradit Complément de Prix" désigne la tranche "B" du Crédit Complément de Prix,
d'un montant maximum en principal de neuf cent mille euros (900 000 EUR) consentie par les
Préteurs a I'Emprunteur selon les termes et conditions du Contrat et telle que plus amplemeant
détaillée & ['"Article 3

"Tranche Prét d'Acquisition” désigne |z Tranche A Prét d'Acguisition ou la Tranche B Prét
d'Acquisition.

"Tranche A Prét d'Acquisition” désigne la tranche "A" du Préz d'Acquisition, d'un montant
maximum en principal de dix millions cing cent mille eures (10 500 000 EUR) consentie par les
Préteurs a I'Emprunteur s=lon les termes et conditions du Contrat et telle que plus amplement
detaillee a ['"Article 3.

"Tranche B Prét d'Acquisition” désigne |z tranche "B" du Préz d'Acquisition, d'un montant
maximum en principal de quatre millions cing cent mille eurcs (4 300 000 EUR) consentie par les

Préteurs a I'Emprunteur s=lon les termes et conditions du Contrat et telle que plus amplement
détaillée & ['"Article 3
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Remboursement

Remboursement normal de la Tranche & Prét d'Acquisition

(2}

Sous réserve des autres stipulations du Contrat, I'Emprunteur remboursera la
Tranche A Prét d'Acquisition en sept [7) Echéances annuelles consécutives, 3
chagus Date de Remboursement applicable conformément & lécheancier
figurant ci-dessous [étant précisé gue la derniére de ces Echéances
corespondra en tout etat de cause a la Date Finale de Remboursement
Tranche A Prét d"Acquisition et que cent pour-cent (100%) de I'Encours de |a
Tranche A Prét d"Acquisition devra avoir €té remboursé 3 cette méme date) :

Drates de Remboursement et
rembourser (an €)
23 octobre 2021 1 500 000
23 octobre 2022 1 500 000
23 octobre 2023 1 300 000
23 ocwobre 2024 1 300 000
23 octobre 2025 1 500 000
23 octobre 2026 1 500 000
23 octobre 2027 1 500 000
(Date Finale de Remboursement {ou 100% de I'Encours de la
Tranche A Prét d'Acquisition) Tranche A Prét d'Acquisition, si ce
montant est différent de

Tranche B Prét d'Acquisition

(a)

Sous réserve des autres stipulations du Contrat, I'Emprunteur remboursera la
Tranche B Prét d"Acquisition en une (1) Echéance unigue, a la Date Finale de
Remboursement Tranche B Prét d"Acquisition, d'un montant en principal &gal
& cent pour-cent [100%} de I'Encours de la Tranche B Prét d'Acquisition 3

carte date.

Remboursement normal du Prét Relais

7.2.1

Sous réserve des autres stipulations du Contrat, [Emprunteur remboursera le Prét
Relais en une (1) Echéance unigue, 3 la Date Finale de Remboursement Prét Relais,
d'um mentant en principal egal 2 cent pour-cent (100%) de 'Encours du Pret Relais
3 cette date.

Remboursement normal de la Tranche A Crédit Complément de Prix

(=)

Sous réserve des autres stipulations du Contrat, 'Emiprunteur remboursera la
Tranche A Crédit Complément de Prix en sept (7} Echéances annuelles
consécutives, & chaque Date de Remboursement applicable conformément 2
I'échéancier figurant ci-dessous, &tant précisé gue 'Emprunteur remboursera,
a chaque Date de Remboursement concemés, une quote-part de "Encours de
la Tranche A Credit Complément de Prix égale au montant de I'Encours de la
Tranche A& Crédit Complément de Priz multiplié par le pourcentage indigué
dans la colonne intitulée "Montant en principal & rembourser” en face de cette
Date de Remboursement (et que la demiére de ces Echéances comrespondra
an tout état de cause & la Date Finale de Remboursement Tranche A Crédic
Complément de Priz et que cent pour-cent (100%: ) de 'Encours de |a Tranche
A Crédit Complément de Prix dewvra avoir été remboursé a cette méme
date] :

Montant incipal 3
Dates de Remboursement LT Sm praopal =
rembourser
23 octobre 2021 14,30%
23 octobre 2022 14,30%
23 octobre 2023 14,30%
23 ocwobre 2024 14,30%
23 ocwobre 2025 14,30%
23 ocobre 2026 14,30%
23 ocwobre 2027 14,20%
(Date Finale de Remboursement {ou 100% de I'Encours de la
Tranche A Crédit Complément de Tranche A Crédit Complément de
Pri=) Priz, si ce montant est différent de
14, 20% multplié par le montant de
I'Encours de la Tranche A Crédit
Complement de Prix)

Tranche B Crédit Complément de Prix

{a) Sous réserve des autres stipulations du Contrat, I'Emprunteur remboursera la
Tranche B Crédit Complément de Prix en une (1) Echéance unigue, 2 |z Date
Finzle de Remboursement Tranche B Crédit Complément de Prix, d'un
mantant en principal €gal @ cent pour-cent (100%) de I'Encours de |
Tranche B Crédit Complémeant de Prix 3 cette date.
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Obligation de couverture

Contrats de Couverture

(a)

(b)

(c)

1l s"engage a condure :

(i} dans les cing (3) mois suivant la Date de Tirage des Tranches Préc
d'Acquisition, un ou plusieurs Contrat({s) de Couverture, aux conditions
de marché, pour une duréde minimale de quatre (4) années a compter
de saleur) condusion et pour un montant notionnel total egal a 66%
au moins de I'Encours du Prét d'Acquisition, permettant de couwvrir
I'Emprunteur contre les conséquences de la hausse de 'EURIBOR de
plus de 150 points de base par rapport 3 sa valeur 2 la Date de Tirage
des Tranches Prét d'Acguisition ;

(i) dans les cing (5} mois suivant la Date de Tirage des Tranches Crédit

Complément de Prix, un cu plusieurs Contrat(s) de Couverture, aux

conditions de marcheé, pour une durée minimale de gquatre (4) années a

compter de salleur) conclusion et pour un montant notionnel total égal

3 66% au moins de I'Encours du Crédit Complément de Prix (c'est-3-

dire 'Encours cumulé de |la Tranche & Crédit Complément de Prix et de

la Tranche B Crédit Complément de Prix), permettant de couvrir

I'Emprunteur contre les conséquences de la hausse de I'EURIBOR de

plus de 150 points de base par rapport 3 sa valeur 2 |z Date de Tirage

des Tranches Crédit Complément de Prix.

1l s'engage & maintenir en wvigueur et, ke cas echeant, rencuveler, tout
Contrat de Couverture auguel il est partie, pendant la durde minimale de
quatre (4) années précitée et 3 délivrer & |'Agent, dés sa(leur) conclusion,
une copie certifiee conforme par un de ses représentants habilités de chague
Contrat de Couverture concems,

Il s'engage a conclure, maintenir en vigueur et, le cas échéant, renouwveler,
tout Contrat de Couverture (Avance Crédit Mon Confirmeé Croissance Externe)
dont la conclusion est requise aux termes d'une Notification de Confirmation,
conformément aux termes de ladite notification, et a délivrer 3 I'Agent, dés
saleur) conclusion, une copie certifiée conforme par un de ses représentants
habilités de chague Contrat de Couverture concemé,

(d)

(e

Si, en suwite d'un remboursement [(normal ou anticipe, volontaire ou
obligatoire) partiel des Crédits, le montant notionnel cumulé des Contrats de
Couverture en vigueur est supérieur 2 100% de Encours des Crédits, il
s'engage 3 (i) resilier partiellement chague Contrat de Couverture de type
"swap” en vigueur [au prorata du notiennel de chague contrat concerné), ou,
si une telle resilistion partielle n'est pas possible, a resilier tout ou partie des
Contrats de Couverture en vigueur et, le cas echeant, conclure de nouveaux
Contrats de Couverture, de telle sorte, dans chaque cas, que I'Encours au
titre des Crédits ne fasse jamais 'objet, en vertu de I'ensemble des Contrats
de Couverturs en wvigueur, d'une couverturs pour un montant notionnel
cumulé supérieur 4 100% dudit Encours et (i) informer ['Agent de chague
résiliation ainsi effectuée ; chague résiliation dun Contrat de Couverture
concerneg devant étre effectuée conformément aux termes de ce Contrat de
Couverture.

L'attention de I'Emprunteur est attirée sur le fait qu'une résiliation totale ou
partielle d'un Contrat de Couverture pourra se traduire par le paiement d'une
indemnité ou solde en sa faveur ou défaveur, en fonction de la valeur de
marché de linstrument de couverture, dépendant du niveau des taux
dintéréts au moment de la résiliation concernée, ce gque |'Emprumteur
reconnait,

"Banque de Couverture" désigne toute bangue ou institution financiére ayant concu un ou
plusieurs Contrats de Couverture.

"Contrat de Couverture” désigne tout contrat de couverture de risque de taux condu ou devant
étre conclu par 'Emprunteur conformément a FArticle 21.1.1. [en ce compris, le cas échéant, tout
Contrat de Couverture (Avance Crédit Mon Confirmé Croissance Externe]).

"Contrat de Couverture {Avance Credit Mon Confirmé Croissance Externe)” désigne tout
contrat de couverture de taux d'intérét dont |a conclusion est requise aux termes d'une Motification
de Confirmation, conclu ou devant &tre conclu par I'Emprunteur conformément awx stipulations de
ladite notification.

32
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Intéréts

"EURIBOR" (Euro Inter-Bank Offered Rate) designe le taux d'intéréts annuel, administré par le
European Money Markets Institute (EMMI) auquel des fonds en euros peuvent étre obtenus sans
garantie, sur le marché monétaire, par des &tablissements de corédit des pays de ["Union
Européenne et de MAELE pour une durée similaire 3 celle de la Période dIntéréts considérée, publié
a 11 heures (heure de Bruxelles), deuwx (2] Jours TARGET avant le début d'une Péricde d'Intéréts,
Dans I'hypothése od FEURIBOR ne serait pas officdellement publié pour la durée de la Péricde
d'Intéréts considérée, 'EURIBOR de la durée de |z Période d'Intéréts considérée sera déterming par
interpolation linéaire entre le taux EURIBOR publié pour la durée immediatement inférieure a celle
de la Période d'Intéréts considérée et le taux EURIBOR publié pour lz durée immédiatement
supérieure a celle de la Période d'Intéréts considerée.

En cas de modification des caractéristiqgues de I'EURIBOR ou de sa methodologie de calcul, des
mwodalités de sa publication et/ou de l'organisme le publiant, le taux résultant de cette modification
s'appliguera de plein droit au présent contrat et toute référence a I'EURIBOR sera réputée étre une
référence 3 ce tauwx.

En cas de non publication, temporaire ou définitive, de I'EURIBOR, le taux applicable sera le Taux
de Remplacement de Référence, étant entendu que si 'EURIBOR est 3 nouveau publié, 'EURIBOR
sera appliqué 3 compter de la date 3 laguelle il est publié 3 nouveau.

Il est précisé que si 'EURIBOR ou tout autre taux de référence mentionné ci-dessus est inférieur 2
zéro (D), il sera réputé étre égal 3 zéro (0).

"Marge" désigne, selon le contexte, la Marge Tranche & Prét d'Acquisition, |la Marge Tranche B Préz
d'Acquisition, |a Marge Tranche A Crédit Complément de Prix, la Marge Tranche B Credit
Complément de Prix, la Marge Prét Relais ou toute Mange Crédit Mon Confirmé Croissance Externe.
"Marge Tranche A Crédit Complément de Prix" désigne la marge applicable a la Tranche A
Crédit Complément de Prix, cette marge étant égale 2 deux virgule dix pour cent [2,10%]) I’an sous
réserve de son ajustement en application de l'Article 9.2.

"Marge Tranche B Crédit Compléament de Prix" désigne la marge applicable 3 Iz Tranche B
Crédit Complément de Prix, cette marge étant égale a deux virgule gquarante pour cent (2,40%)
I'an sous réserve de son ajustement en application de I'Article 9.2,

"Marge Tranche A Prét d'Acquisition” désigne la marge applicable 3 la Tranche A Préc
d'Acquisition, cette marge etant egale 2 deux virgule dix pour cent (2,10%) 'an sous réssrve de
son ajustement en application de ["Article 9.2,

"Marge Tranche B Prét d'Acquisition” désigne la marge applicable 2 la Tranche B Pret
d'Acquisition, cette marge tant egale & deux virgule guarante pour cent [2,40%) Ian sous réserve
de son ajustement en application de |'Article 5.2,

"Marge Credit Non Confirmé Croissance Externe” désigne, en relation avec une Avance Crédic
Mon Confirmé Croissance Externe, la marge applicable 3 cette Awance Crédit Mon Confirmé
Croiszance Externe, telle qu'indiguée dans la Netification de Confirmation concermnée.

"Marge Prét Relais" désigne la marge applicable au Prét Relasis, cette marge étant égale 3 wn
virgule cinguante pour cent (1,50%) Ian.

Taux d'Intéréts

9.1.1

9.1.2

9.1.3

9.1.4

Prér d'Acquisition

{a) Le taux dintéréts applicable a I'Encours de la Tranche A Prét d'Acguisition
pour chague Periode d'Intéréts determinge conformement a "Article 10 sera
un taux annuel exprimé sous forme de pourcentage correspondant 3 la
somme de (i} la Marge Tranche & Prét d'Acquisition et de [ii) 'EURIBOR
applicable 3 la Période d'Intéréts concemée.

(b} Le taux diintéréts applicable 3 |'Encours de la Tranche B Prét d'Acquisition
pour chague Période d'Intéréts déterminés conformément a FArticle 10 sera
un taux annuel exprimé sous forme de pourcentage correspondant 3 la
somme de (i} Iz Marge Tranche B Prét d'Acquisition et de (i) I'EURIBOR
applicable & la Période d'Intéréts concemée.

Prét Relais

Le taux d'intéréts applicable 3 I'Encours du Prét Relais pour chague Péricde
d'Intéréts déterminée conformément 3 IArticdle 10 sera un taux annuel exprimé
sous forme de pourcentage correspondant 3 la somme de (i) la Marge Prét Relais et
de [ii) 'EURIBOR applicable & la Période d'Intéréts concemeée.

Credit Complement de Prix

(a) Le taux dinteréts applicable & 'Encours de la Tranche A Crédit Complément
de Prix pour chague Période d’Intéréts determines conformement a I'Article
10 sera un taux annuel exprimé sous forme de pourcentage correspondant 3
lz samme de {i} |2 Marge Tranche A Crédit Complément de Prix et de (ii}
I'EURIBOR applicable a la Période d'Intéréts concernée.

(b} Le taux dinterets applicable a 'Encours de la Tranche B Credit Complément
de Prix pour chague Période d'Intéréts déterminée conformément 3 |"Article
10 sera un taux annuel exprimé sous forme de pourcentage correspondant 3
la somme de (i) |2 Marge Tranche B Crédit Complément de Prix et de (ii)
I'EURIBOR applicable & la Période d'Intéréts concernée,

Crédit Non Confirmé Croissance Externe

En cas de confirmation du Crédit Mon Confirme Croissance Externe confermeément
I'Article 6.2, le taux d'intéréts applicable 3 I'Encours de I'Awance Crédit Mon
Confirme Croissance Extermne concernée pour chague Pérode d'Intéréts détermings
conformeément a lArtcle 10 sera un taux annuel exprimé sous forme de
pourcentage correspondant & la somme de (i) la Marge Crédit Non Confirmé
Croissance Externe applicable & cette Avance et de (ii) 'EURIBOR applicable 2 la
Période d'Intéréts concernee.
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Intéréts

Crédit Complément de Prix
fa) Tranche A Crédit Complément de Prix

(i}

(ii)

Sous réserve des stipulations de "article 10.1.23{2)(ii) ci-dessous et de
celles de |'Article 10.2 :

(1)

(2)

la premiére Période d'Intéréts de la Tranche A Credit
Complément de Prix débutera a la Date de Tirage de la
Tranche A Crédit Complément de Prix et s'achéwera 3 la premigre
Date de Paiement d'Intéréts au titre de la Tranche A Prét
d'Acquisition suivant la Date de Tirage concemée ;

chague Période d'Intéréts suivante au titre de la Tranche A
Crédit Complément de Prix débutera le lendemain du dernier jour
de la Période dIntéréts précédentz et aura, sous réserve des
stipulations du paragraphe (ii] ci-dessous, une durée de trois (3}
mois.

Aucune Période d'Intéréts de la Tranche A Crédit Complément de Prix
ne pourra s'étendre au-deld de la Date Finale de Remboursement
Tranche A Crédit Complément de Prix.,

(&) Tranche B Crédit Complément de Prix

(i}

(i)

Sous réserve des stipulations de I"Article 10.1.3(b}{ii} ci-dessous et de
celles de |"Article 10.2 :

(1)

(2)

la premiére Période d'Intéréts de la Tranche B Crédic
Complément de Prix débutera 3 la Date de Tirage de la
Tranche B Crédit Complément de Prix et s'achévera 3 la premigre
Datz de Paiement d'Intéréts au titre de lz Tranche B Préc
d'Acquisition suivant la Date de Tirage concemée ;

chague Période d'Intéréts suivante au titre de la Tranche B
Credit Complément de Prix débutera le lendemain du dernier jour
de la Période dIntéréts précédents et aura, sous réserve des
stipulations du paragraphe (i) ci-dessous, une durée de trois (3}
mois.

Aucune Période d'Intéréts de |la Tranche B Crédit Complément de Prix
ne pourra s'étendre au-deld de la Date Finale de Remboursement
Tranche B Crédit Complément de Prix.

Prét d'Acquisition
{a) Tranche A Prét d'Acquisition

(i) Sous réserve des stipulations de "Amticle 10.1.1{a)(ii} ci-dessous et de
celles de ['Article 10.2 :

(1) la premigre Période d'Intéréts de la Tranche A Prét d'Acguisition
deébutera a la Date de Tirage de |la Tranche A Prét d'Acquisition et
aura une durée de trois (3} mois ; et

{2} chague Péricde d'Intéréts suivante au titre de |la Tranche A Préc
d'Acquisition débutera le lendemain du demier jour de la Périnde
d'Intéréts précedente et aura, sous réserve des stipulations du
paragraphe (i} ci-dessous, une durée de trois [ 3) mois.

(ii) Aucuns Péricde d'Intéréts de la Tranche A Prét d'Acquisition ne pourrs
s'étendre au-deld de la Date Finale de Remboursement Tranche & Prét
d Acquisition.
(b) Tranche B Prét d'Acquisition

(i) Sous réserve des stipulations de "Article 10.1.1(b)ii} ci-dessous et de
celles de ['Article 10.2 :

(1) la premigre Période d'Intéréts de la Tranche B Prét d'Acguisition
debutera a la Date de Tirage de |la Tranche B Prét d'Acquisition et
aura une durée de trois (3} mois ; et

{2) chague Péricde d'Intéréts suivante au titre de |la Tranche B Préc
d'Acquisition débutera le lendemain du demier jour de la Périnde
d'Intéréts précédents et aura, sous réserve des stipulations du
paragraphe (i} ci-dessous, une durée de trois(3} mois.

{ii) Aucune Péricde d'Intéréts de la Tranche B Préet d'Acquisition ne pourra
s'etendre au-dela de la Date Finale de Remboursement Tranche B Préc
d Acquisition.
Pret Relziz

(@) Sous réserve des stipulations de 'Article 10.1.2(b) ci-dessous et de celles de
I'Article 10.2 :

(i} la premiére Péricde d'Intéréts du Prét Relaiz débutera a la Date de
Tirage du Prét Relzis et aura une durée de trois (3) mois ; et

(i) «chague Période d'Intéréts suivante au titre du Prét Relais débutera le
lendemain du dernier jour de la Péricde d'Intéréts précédente et aura,
sous réserve des stipulations du paragraphe (ii) ci-desscus, une durée
de trois (3) mois.

(b)  Aucume Période dIntéréts du Prét Relais ne pourra sétendre au-deld de |z
Date Finale de Remboursement Prét Relais.
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Intéréts

pour ce qui concerne la Marge Tranche A Crédit Complément de Prix :

(1)

(2)

(3)

(4)

elle sera egale & 2,30% l'an, si le Ratic de Levier est supérieur
ou egal 2 4,20 ;

elle sera egale a la Marge Tranche A Crédit Complément de Prix
initiale, soit 2,10% ['an, si le Ratic de Levier est strictement
inférieur a 4,20 at supérieur ou égal a2 3,50 ;

elle sera égale 3 1,90% l'an, si le Ratio de Levier est strictement
inférieur a 3,50 et supérieur ou égal a 2,50 ; et

elle sera égale 3 1,65% l'an, si le Ratio de Levier est strictement
inférieur & 2,50 ;

pour ce qui concerne la Marge Tranche B Crédit Complément de Prix

(1)

(2)

(3)
(4)

elle sera egale & 2,60% l'an, si le Ratic de Levier est supérieur
ou egal 2 4,20 ;

elle sera égale a la Marge Tranche A Crédit Complément de Prix
initiale, soit 2,40% ['an, si le Ratic de Levier est strictement
inférieur a 4,20 et supéreur ou egal a 3,50 ;

elle sera egale 3 2,20% l'an, si le Ratic de Levier est strictement
inférieur a 3,50 et supérieur ou égal a 2,50 ; et

elle sera égale a 1,95% l'an, si le Ratic de Levier est strictement
inférisur & 2,50 ;

pour ce qui concerne la Marge Tranche A Prét d"Acquisition :

(1)

(2)

(3)

(4)

ellz sera égale & 2,20% |'an, si le Ratic de Levier est supérisur
ou egal 2 4,20 ;

elle sera egzle 3 la Marge Tranche A Prét d'Acquisition initiale,
soit 2,10% I"an, si le Ratio de Levier est strictement inférieure 3
4,20 et supérieur ou égal & 3,50 ;

elle sera egale 3 1,90% I'an, =i le Ratio de Levier est strictement
inférieur 2 3,50 et supérieur ou &gal 3 2,50 ; et

elle sera egale 3 1,65% I'an, =i le Ratio de Levier est strictement
inférisur 2 2,50 ;

pour ce qui concerne la Marge Tranche B Prét d"Acquisition

(1)

(2)

(3]

(4)

elle sera égale & 2,60% |'an, si le Ratio de Levier est supérieur
ou égal 2 4,20 ;

elle sera égale 3 la Marge Tranche A Prét d'Acquisition initiale,
soit 2,40% I"an, si le Ratio de Levier est strictement inférieure a
4,20 et superieur ou egal a 3,50 ;

elle sera egale a 2,20% l'an, si le Ratio de Levier est strictement
inférieur 2 3,50 et supérieur ou égal & 2,50 ; et

elle sera egale 3 1,95% I'an, =i le Ratio de Levier est strictement
inférieur 2 2,50 ;

Credit Mon Confirmé Croissance Externe

()

(B)

Seus réserve des stipulations du paragraphe (b) ci-dessous et de celles
I'Article 10,2 =

de

(i} la premiére Péricde d'Intéréts de chague Avance Crédit Mon Confirmé
Croissance Externe débuters 3 la Date de Tirage de ['Avance Crédit Non
Confirmé Croissance Externe concermée et aura, une durée telle

qu'indiguee dans la Motification de Confirmation concernee ; et

(ii) chague Période d'Intéréts suivante au titre de chague Avance Crédit
Mon Confirmé Croissance Externe débutera le lendemain du demnier
jour de la Periode d'Interéts précedente et aura, sous reserve des
stipulations du paragraphe (b} ci-dessous, une durée telle gu'indiquée

dans la Notification de Confirmation concernee.,

Aucune Periode d'Intérets du Credit Mom Confirme Croissance Externe

ne 35

pourra s'étendre au-deld de la Date Finale de Remboursement Crédit Mom

Confirmé Croissance Externe,
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Clause de défaut

Défaut croisé

(a)

(b)

()

(d)

Tout montant au titre d'une Dette Financiére (awtre gu'au titre dun
Document de Financement] de I'Empruntewr ouw d'un autre membre du
Groupe (i) n'est pas payé 3 sa date d'échéance (5l v a lisu, aprés expiration
des délais de grace contractuellement prévus), ou [ii} est dedare exigible ou
devient exigible avant son terme en raison de la survenance d'um cas
d'exigibilité anticipée (gquelle que soit sa dénomination ).

Un cas d'exigibilité anticipée (autre qu'un défaut de paiement et quelle gue
soit sa dénomination dans le contrat ou 'acte concerné, et s'il ¥ a liew, apres
expiration des délais de grace contractuellement prévus) aw titre des
Obligations Convertibles survient ou est en cours.

Un cas d'exigibilitd anticipée [autre qu'un défaut de paiement et quelle que
soit sa dénomination dans le contrat ou ['acte concemne, et ='il ¥ a liew, apres
expiration des délais de grace contractuellement prévus) au titre de tout acte
ou contrat [autre gu'un Document de Financement ou unm  Document
Obligations Convertibles) relatif & une Dette Financidére contractée par un
membre du Groupe auprés d'un Préteur survient ou est en cours, dés lors
gus le montant unitaire ou cumulé des Dettes Financiéres en cause est
supérieur 3 200 000 EUR.

Tout montant au titre dun endettement de 'Emprunteur ou de tout autre
membre du Groupe, autre qu'une Dette Financiére, d'un montant wnitaire ou
cumulg, 3 un moment donng, supérieur a 200 000 EUR, (i} n'est pas paye 3
za date d'échéance ou, le cas echéant, 3 toute autre date determinés aprés
prise en compte de tout délai de grace éwventuellement accordé ou prévu
contractuellement avec le créancier concemné ou (i) est déclaré exigible ou
devient exigible avant son terme en raison de la survenance dum cas
d'exigibilité {quelle que soit sa dénomination), sous réserve toutefois de
I'application éventuelle de tout délai de grace ou de remediation cu de tout
accord ou renonciation ou de toute renégociation des dates d'exigibilite
convenule} avec le créancier concerne.
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Swap de taux (payeur de taux fixe contre variable): Engagement ferme de payer un flux a taux fixe a
une fréquence et pendant une durée déterminée, en échange d’un flux recu correspondant au taux
variable. La périodicité de I'indice de taux variable détermine le nombre de paiements par année. Le

net des deux flux peut étre positif ou négatif a chaque période. A réserver a la partie
incompressible de I'exposition

Avantages: : o (.
A _ . (risque de valorisation négative).
e Co0t nul (pas de prime a payer)
* Les charges financieres sont connues a l'avance Produit qui ne garantit plus un taux

o de financement dans un contexte
Inconvenients: de taux négatifs pour un
e Aucune opportunité de profiter de mouvements favorables des taux; | financement dont I'indice (Euribor

* Risque de perte illimitée en cas de débouclement anticipé. ou autre) est « flooré »
» Produit simple mais risqué en cas de réduction de I'exposition sous-jacente (réduction de dette par ex.) ou
de débouclement de la couverture dans un scénario de valorisation négative (mark to market).

Hedge rate

Exposure on each payment date

o (with Interest Rate Swap)

1.40 4

‘ =Unhedged ——Swap rate

1.35 4 .

Taux figé par le swap K — Taux variable
1.30 - sous-jacent non

\ couvert

1.25 fﬁ
1.20

Graphique 115 4

illustratif: données

1.10

non actualisées 1.10 1.15 1.20 1.25 1.30 1.35 1.40 37
EURIBOR 3 months
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Achat de cap de taux: Droit de recevoir un flux si I'indice de taux sous-jacent (couvert) est supérieur au
cours d’exercice du cap (strike). Le flux recu correspondra alors a la différence entre le taux variable et
le taux fixe, multiplié par le notionnel. Dans le cadre d’un financement, ce flux a pour effet d’annuler ce
qui aurait du étre payeé sur le sous-jacent au-dela du cours d’exercice du cap.

Avantages:
* Opportunité de profiter d’'un taux bas si celui-ci reste inférieur au cours d’exercice du cap;
* Flexibilité totale pour revendre la couverture en cas de modification du sous-jacent;
* Aucun risque de perte au dela de la prime payée.

Inconvénients:
* Prime a payer: dépend des caractéristiques de l'option (montant, durée, cours d’exercice plus ou moins

favorable...)
Hedge rate Exposure on each payment date
o (with Interest Rate Cap)
1.55 +
150 e Unhedged = ——Swap rate Hedge Rate (after premium) ‘
1.45 +
Le cap permet de . 4
profiter de 135 -
mouvements favorables W\ _ _
3 |a baisse s Taux maximum gar.antl
par le cap (protection)
1.20 +
Graphique 115
illustratif: données 1.10 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ |
non aCtua“SéeS 1.10 1.15 1.20 1.25 1.30 1.35 1.40 1.45 1.50 1.55 38
EURIBOR 3 months
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Tunnels / collars d’options:

Mix d’options achetées (cap) et vendues (floor) qui permet d’encadrer le taux de financement entre un
plancher et un plafond. Entre ces seuils, le taux payé varie en fonction de I'indice Euribor.

Avantages: A réserver a la
* Protection au dela du cours d’exercice du cap; partie
* Opportunité de profiter d’une baisse de I'indice jusqu’au niveau du floor (plancher); incompressible
 Financement de l'option achetée par I'option vendue; de l'exposition.

Inconvénients:
* Risque de perte en cas de débouclement anticipé et de baisse des taux (comme pour un swap);

Hedge rate Exposure on each payment date Ta ux m axi mum payé
(with Interest Rate Cap)

* (cap)
el

1.60 4

Tunnel a prime 150 7
nulle T~

‘ e Unhedged  ——Swap rate Hedge Rate (zero premium)

Zone délimitée par
1.30 4 q o
__ «— d’exercices au sein de
Taux minimum payé 1.20 | laquelle I'indice
(floor) 110 | variable varie
}3 ;s librement
0.90 T T T T T T 1
G ra phlq ue 0.90 1.00 1.10 1.20 1.30 1.40 1.50 1.60

EURIBOR 3 months

illustratif: données
non actualisées

Produit inintéressant dans les conditions de taux négatifs car le plancher reste trop proche de 0% indépendamment du niveau de
plafond et le plafond n’est plus garanti si le financement est flooré (probleme taux négatifs).
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Ce document a été préparé a l'usage des services financiers du Client. Ce document ou son contenu ne doivent pas étre
communiqués ou diffusés en externe sans I'laccord préalable écrit de KERIUS FINANCE .

Pour ce document, KERIUS FINANCE a été amenée a utiliser des informations et données chiffrées fournies par le Client. KERIUS
FINANCE a pris ces données en compte sans réaliser de procédure d’audit et n’émettra en conséquence aucune opinion sur leur
fiabilité. Ce document ne constitue pas une documentation contractuelle des transactions éventuellement décrites, ni une
recommandation ou une sollicitation de mettre en place les transactions décrites. Tout Client intéressé par ce type de
transactions ou procédure doit mener ses propres analyses pour vérifier I'adéquation a ses besoins, ainsi que les conséquences,
notamment fiscales et comptables. Il lui appartient également de prendre les dispositions nécessaires a la mise en ceuvre des
décisions qu’il aura prises.

Ni KERIUS FINANCE ou ses administrateurs ou employés ne pourront étre tenus responsables des conséquences de l'utilisation de
ce document ou de la mise en place, totale ou partielle, par le client, des idées ou opérations décrites.

This document has been prepared for the Finance department of the Client. It must not be communicated or published
externally without prior written consent of KERIUS FINANCE

For this document, KERIUS FINANCE used information and data provided by the Client. The Client agrees that KERIUS FINANCE
took this information into account without auditing them or checking their accuracy and, as a consequence, without producing
any opinion on their reliability. Please note that this document does not constitute a contractual documentation of the
transactions or processes that may be described, nor a recommendation or solicitation to enter into the transactions or processes
described herein. If the Client is interested in setting up this type of transactions or processes, the Client should conduct his own
analysis of the suitability to his needs. The Client must also verify the consequences of his decisions, including accounting and
fiscal aspects. The Client is also responsible for the implementation of his decisions.

Neither KERIUS FINANCE nor its directors and employees accept liability for any loss or damage resulting from the use of this
document and expressly excludes all liability in respect of any implication of the described ideas or transactions on the Client’s
own specific particulars.
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