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This second supplement (the Second Supplement) is supplemental to, and should be read in conjunction with,
the base prospectus dated 14 December 2023 which was granted the approval no. 23-515 on 14 December
2023 by the Autorité des Marchés Financiers (the AMF) (the Base Prospectus), as supplemented by the first
supplement dated 24 April 2024 which was granted the approval no. 24-118 on 24 April 2024 by the AMF,
prepared by Covivio (Covivio) and Covivio Hotels (Covivio Hotels and, together with Covivio, the Issuers)
with respect to their €6,000,000,000 Euro Medium Term Note Programme (the Programme).

The Base Prospectus as supplemented constitutes a base prospectus in accordance with Article 8 of Regulation
(EU) 2017/1129, as amended (the Prospectus Regulation).

Application has been made for approval of this Second Supplement to the AMF in its capacity as competent
authority pursuant to the Prospectus Regulation.

Unless the context otherwise requires, terms defined in the Base Prospectus shall have the same meanings
when used in this Second Supplement. To the extent that there is any inconsistency between any statement in
this Second Supplement and any other statement in, or incorporated by reference in, the Base Prospectus, the
statements of this Second Supplement shall prevail.

This Second Supplement has been prepared pursuant to Article 23.1 of the Prospectus Regulation, for the
purposes of giving information which amends or is additional to the information already contained in the Base
Prospectus.

This Second Supplement has been prepared for the purposes of incorporating in the sections entitled “Recent
Developments with respect to Covivio” and “Recent Developments with respect to Covivio Hotels” recent
press releases published by Covivio and Covivio Hotels.

Copies of this Second Supplement, the Base Prospectus and any documents incorporated by reference therein
will be available on the websites of the AMF (www.amf-france.org), Covivio (www.covivio.eu/en/) and
Covivio Hotels (www.covivio-hotels.fr), as applicable.
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RECENT DEVELOPMENTS WITH RESPECT TO COVIVIO

The section entitled “Recent Developments with respect to Covivio” appearing on pages 88 to 94 of the Base
Prospectus is completed by the addition of the following press releases:

“On 13 May 2024, Covivio published the following press release:

Paris, 13t May 2024

Success of the option of dividend payment with shares
chosen by 77.50% of the share capital

The Combined General Meeting of shareholders held on 17 April 2024 approved the amount of the dividend
for 2023 at €3.30 per share, as well as the possibility for each shareholder to opt for payment of the dividend
in shares.

At the end of the subscription period, open from 23 April 2024 to 7 May 2024 included, 77.50% of the share
capital had opted for payment of the dividend in shares?.

This transaction, which reflects the renewed confidence of shareholders in Covivio's strategy, has also further

strengthened the Group's balance sheet: with the addition of the Covivio Hotels capital increase, Covivio will
have raised €532 million in equity capital since the beginning of the year.

On 13 May 2024, Covivio published the following press release:

Paris, 13t May 2024

S&P confirms Covivio’s BBB+ rating, stable outlook

Following its annual review, S&P confirmed Covivio’s BBB+ rating, stable outlook. This recognizes the
robustness of the operational and financial profile of the company.

S&P highlights the strong operational profile, diversified, and supported by rental performance. As a reminder,
like-for-like revenues growth reached +7.1% at end-March 2024, with an increasing occupancy rate, up 0.4pt
to 97.1%, and a weighted average lease break of 6.7 years.

Regarding the financial profile, the rating agency praises the solidity of the balance sheet, with an average
debt maturity of almost 5 years, and €2.4 billion in available liquidity to cover debt maturities over the next two
years. Covivio also benefits from 92% hedging ratio at end-2023, for an average maturity of hedging
instruments of almost 6 years. S&P also indicates that credit ratios are well rooted in the thresholds of the
BBB+ rating.

This confirmation once again demonstrates the resilience of Group’s business model and the quality of its
balance sheet.”

The issue price of the new shares has been set at €38.61. Payment of the dividend and settlement of the new shares will take
place on 27 May 2024.
The post-transaction number of shares will be 111,463,388.
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RECENT DEVELOPMENTS WITH RESPECT TO COVIVIO HOTELS

The section entitled “Recent Developments with respect to Covivio Hotels” appearing on pages 95 to 97 of
the Base Prospectus is completed by the addition of the following press release:

“On 14 May 2024, Covivio Hotels published the following press release:

COMMUNIQUE DU 14 MAI 2024

RELATIF A LA MISE ADISPOSITION DU PROJET DE NOTE D’INFORMATION ETABLIE
PAR LA SOCIETE

COVIVIO

HOTELS

EN REPONSE AU PROJET D’OFFRE PUBLIQUE D’ECHANGE SIMPLIFIEE VISANT LES
ACTIONS DE LA SOCIETE COVIVIO HOTELS INITIEE PAR LA SOCIETE

COVIVIO

Le présent communiqué a été établi et est diffusé le 14 mai 2024 en application des dispositions de
I’article 231-26, II. du réglement général de 1’ Autorité des marchés financiers (« AMF »).

Le projet d’Offre et le projet de note en réponse restent soumis a I’examen de I’AMF.

Le projet de note en réponse déposé auprées de I’AMF le 14 mai 2024 (« Projet de Note en Réponse ») en
réponse a 1’offre publique d’échange simplifiée initiée par Covivio (I’ « Offre ») est disponible sur les sites
Internet de Covivio Hotels (la « Société ») (https://www.covivio-hotels.fr/) et de ’AMF (www.amf-
france.orq). Il peut également étre obtenu sans frais au siége social de la Société situé 10, rue de Madrid —
75008 Paris.

Conformément a Darticle 231-28 du réglement général de I’AMF, le document contenant les autres
informations relatives aux caractéristiques notamment juridiques, financiéres et comptables de Covivio Hotels

sera déposé aupres de I’ AMF et mis a la disposition du public au plus tard la veille du jour de I’ouverture de
1I’Offre.

Un communiqué sera diffusé au plus tard la veille de I’ouverture de 1’Offre, pour informer le public des
modalités de mise a disposition de ces documents.
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1. CONTEXTE ET CARACTERISTIQUES DE L’OFFRE
1.1. Présentation de I’Offre

En application du Titre IIT du Livre II et plus particuliérement de I’article 233-1 1° du réglement général de
I’ AMF, la société Covivio, société anonyme a conseil d’administration au capital de 314.473.4192 euros, dont
le siege social est situé 18, avenue Francois Mitterrand, 57000 Metz, France, immatriculée au registre du
commerce et des sociétés de Metz sous le numéro 364 800 060, dont les actions sont admises aux négociations
sur le compartiment A du marché réglementé d’Euronext a Paris (« Euronext Paris ») sous le code ISIN
FR0000064578 (« Covivio » ou I’« Initiateur »), propose de maniére irrévocable aux actionnaires de la
société Covivio Hotels, société en commandite par actions au capital de 592.565.808 euros, dont le siége social
est situé 10, rue de Madrid, 75008 Paris, France, immatriculée au registre du commerce et des sociétés de Paris
sous le numéro 955 515 895, dont les actions sont admises aux négociations sur le compartiment A d’Euronext
Paris sous le code ISIN FR0000060303 (« Covivio Hotels » ou la « Société »), d’échanger les actions Covivio
Hotels qu’ils détiennent contre des actions Covivio a émettre, selon une parité¢ d’échange de 31 actions Covivio
a émettre contre 100 actions Covivio Hotels apportées (I’« Offre »).

Il est précisé qu’a la date du Projet de Note en Réponse, I’Initiateur détient directement ou indirectement
77.292.210 actions Covivio Hotels (dont deux actions sont détenues indirectement), représentant 52,17 % du
capital existant de la Société.

En conséquence, I’Offre porte sur la totalité des actions existantes de la Société non encore détenues
directement ou indirectement, a I’exception des 7.778 actions auto-détenues par la Société, compte tenu de la
décision du conseil de surveillance de la Société du 13 mai 2024 de ne pas les apporter a I’Offre, soit a la date
du Projet de Note en Réponse, un maximum de 70.841.464 actions Covivio Hotels représentant autant de droits
de vote, soit 47,82 % du capital et des droits de vote théoriques de la Société.

Il est précisé que les actionnaires représentés au conseil de surveillance de la Société ont indiqué ne pas
souhaiter apporter leurs actions Covivio Hotels a I’Offre.

Il n’existe aucun autre titre de capital, ni aucun autre instrument financier ou droit pouvant donner acces
immédiatement ou a terme au capital social ou aux droits de vote de la Société.

L’Offre résulte de la réalisation d’apports en nature, en date du 19 avril 2024, dans les conditions décrites a la
section 1.2.4 « Contrat d’Apport » du Projet de Note d’Information, de 12.316.445 actions de la Société (les
« Apports en Nature »), représentant 8,31 % du capital et des droits de vote de la Société ayant conduit
I’Initiateur a réaliser un exceés de vitesse d’acquisition au sens de ’article 234-5 du reglement général de
I’AMF, et revét donc un caractére obligatoire en application de I’article L. 433-3, I. du Code monétaire et
financier.

L’Offre sera réalisée selon la procédure simplifiée conformément aux dispositions des articles 233-1 et
suivants du réglement général de I’AMF.

Le calendrier indicatif de 1’Offre est présenté a la section 2.9 « Calendrier indicatif de [’Offie » du Projet de
Note d’Information.

BNP Paribas, en tant qu’établissement présentateur de 1’Offre, agissant pour le compte de |’Initiateur, a déposé
le projet d’Offre et le projet de note d’information auprés de I’AMF le 19 avril 2024 (le « Projet de Note
d’Information »). Conformément aux dispositions de 1’article 231-13 du réglement général de I’AMF, BNP
Paribas garantit seule la teneur et le caractére irrévocable des engagements pris par I’Initiateur dans le cadre
de I’Offre.

2 Nouveau capital social de Covivio résultant de la réalisation des Apports en Nature tels que définis a la section 1.2.4 du Projet de Note d’Information.
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Les informations relatives aux caractéristiques, notamment juridiques, financiéres et comptables de la Société,
seront déposées aupres de I’AMF et mises a disposition du public au plus tard la veille de I’ouverture de 1’ Offre,
conformément aux dispositions de I’article 231-28 du réglement général de I’AMF.

1.2. Contexte et motifs de I’Offre
1.2.1. Présentation de [’Initiateur

Covivio est une société foncicre ayant opté pour le régime fiscal des Sociétés d’Investissements Immobiliers
Cotées (« SIIC »), spécialisée a titre principal dans I’acquisition, la construction, 1’exploitation et la mise en
valeur par voie de location, d’immeubles, terrains et droits assimilés, la détention de participations dans des
sociétés dont I’objet principal est I’exploitation d’un patrimoine immobilier locatif ainsi que 1’animation, la
gestion et [’assistance de telles personnes ou sociétés. Covivio est aujourd’hui le partenaire reconnu des
entreprises et territoires, qu’elle accompagne dans leur stratégie immobiliére avec un double objectif : valoriser
le patrimoine urbain existant et concevoir I’immobilier de demain. Elle détient, au 31 décembre 2023, un
patrimoine (part du groupe) d’une valeur d’expertise totale de 15,1 milliards d’euros, réparti en France et en
Europe et focalisé sur le secteur des Bureaux, loués aux grandes entreprises, et sur les marchés solides et
porteurs que sont le Résidentiel en Allemagne et I’Hotellerie en Europe.

Covivio s’appuie sur une stratégie partenariale avec une base locative constituée de grandes signatures (Thales,
Dassault, Systémes, Orange, Fastweb, LVMH, Accorlnvest, B&B, NH), sa politique d’investissement
privilégie les partenariats avec des opérateurs leaders de leur secteur d’activité, en vue d’offrir un rendement
récurrent a ses actionnaires.

1.2.2. Présentation de la Société objet de ’Offre

Covivio Hotels, filiale de Covivio, est spécialisée dans la détention d’actifs hoteliers dont elle détient les murs
ou les murs et les fonds de commerces. SIIC et partenaire des opérateurs leaders de leur secteur d’activité et
des acteurs les plus innovants, Covivio Hotels détient un patrimoine d’une valeur de 5,8 milliards d’euros (part
du groupe).

1.2.3. Motifs de I’Offre — Bénéfices économiques attendus du renforcement

Dans le Projet de Note d’Information, I’Initiateur a motivé son projet d’Offre par les éléments reproduits ci-
dessous :

Covivio a pour objectif de renforcer la part de I’hétellerie dans son patrimoine global.
Dans ce contexte, le projet de renforcement de Covivio dans Covivio Hotels s’appuie sur la
complémentarité des patrimoines de ces deux sociétés. Un renforcement au capital de Covivio Hotels,

dont le patrimoine est composé a pres de 100 % d’actifs hoteliers, permet a Covivio d’augmenter son
exposition a I’hotellerie en Europe et a des actifs de qualité.

Ce projet de renforcement s’inscrit dans la politique active de développement de Covivio qui compte
s ‘appuyer sur les équipes expérimentées de Covivio Hotels et sur leur capacité a développer des projets

créateurs de valeur pour poursuivre sa stratégie d’investissement.

La taille du nouvel ensemble permettra de consolider le statut de fonciére européenne de premier rang
de Covivio.

1.2.4. Intérét de I’ Offre pour Covivio Hotels et ses actionnaires

Dans le Projet de Note d’Information, I’ Initiateur a motivé 1’ intérét de 1’Offre pour la Société et ses actionnaires
par les éléments suivants :
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L’Offre en titres donne aux actionnaires de Covivio Hotels la possibilité de recevoir une action avec
une liquidité supérieure, tout en leur permettant de conserver une exposition significative sur la Société
et de profiter des perspectives de croissance de !’Initiateur et de son statut boursier.

1.3. Rappel des termes de I’Offre
1.3.1. Offre publique d’échange simplifiée

L’Initiateur, a déposé le projet d’Offre aupres de I’AMF en date du 19 avril 2024 sous la forme d’une offre
publique d’échange simplifiée, portant sur ’intégralité des actions de la Société a 1’exception des 7.778 actions
auto-détenues par la Société.

Il est précisé que I’assemblée générale mixte des actionnaires de I’Initiateur du 17 avril 2024 dans sa
26°™ résolution, a décidé de déléguer sa compétence au conseil d’administration de 1’Initiateur, avec faculté
de subdélégation, a I’effet d’émettre des actions de I’Initiateur dans le cadre de I’offre publique d’échange
initiée par I’Initiateur sur les actions de la Société.

Le conseil d’administration de I’Initiateur, dans sa réunion du 17 avril 2024, faisant usage de la délégation
mentionnée ci-avant, a notamment décidé, dans sa deuxiéme résolution, d’approuver le projet d’Offre a
I’initiative de I’Initiateur visant les actions de la Société et arrété les termes du Projet de Note d’Information.
Le conseil d’administration a en particulier :

- approuvé la parité d’échange retenue dans le cadre de I’Offre de 31 actions Covivio & émettre contre
100 actions Covivio Hotels apportées, étant précisé que cette parité est la méme que celle retenue aux
fins de rémunération des Apports en Nature ;

- mis en ceuvre la délégation consentie par I’assemblée générale mixte du 17 avril 2024 et ainsi décidé
I’émission d’un nombre maximum de 23.333.333 actions nouvelles Covivio, de 3 euros de valeur
nominale chacune, en rémunération des actions Covivio Hotels apportées a 1’Offre, soit une
augmentation de capital de I’Initiateur d’un montant nominal maximum de 69.999.999 euros, étant
rappelé que I’assemblée générale a supprimé le droit préférentiel de souscription des actionnaires aux
actions nouvelles qui seront émises ;

- décidé que les actions nouvelles porteront jouissance au 1* janvier 2024, étant précisé qu’elles ne
donneront pas droit au dividende au titre de I’exercice 2023.

En conséquence, I’ Initiateur offre de manicre irrévocable aux actionnaires de la Société d’échanger les actions
de la Société qu’ils détiennent contre des actions de I’Initiateur, selon une parité d’échange de trente-et-une
(31) actions nouvelles de I’Initiateur a émettre pour cent (100) actions de la Société apportées.

Il est rappelé en tant que de besoin que les actions de la Société apportées le seront « coupon détaché ».

L’attention des actionnaires de la Société est attirée sur le fait que, 1’Offre étant réalisée selon la procédure
simplifiée, elle ne sera pas ré-ouverte a la suite de la publication du résultat définitif de ladite Offre.

1.3.2. Modalités de I’Offre

Conformément a D’article 231-13 du réglement général de I’AMF, I’établissement présentateur de 1’Offre
agissant pour le compte de I’Initiateur, a déposé le projet d’Offre et le Projet de Note d’Information auprés de
I’AMEF le 19 avril 2024. La Société a dépos¢ le présent Projet de Note en Réponse aupres de I’AMF le 14 mai
2024. L’ AMF a publié le méme jour un avis de dépot relatif au Projet de Note en Réponse sur son site Internet
(www.amf-france.org).

Le Projet de Note en Réponse tel que déposé aupres de I’AMF est tenu gratuitement a la disposition du public
au siége social de la Société situé 10, rue de Madrid — 75008 Paris et a par ailleurs été mis en ligne sur le site
Internet de la Société (https://www.covivio-hotels.fr/).
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Cette Offre, le Projet de Note d’Information et le Projet de Note en Réponse restent soumis a I’examen de
I’AMF.

L’AMF publiera sur son site Internet une déclaration de conformité motivée relative au projet d’Offre apres
s’étre assurée de la conformité dudit projet d’Offre aux dispositions législatives et réglementaires qui lui sont
applicables. En application des dispositions de ’article 231-23 du réglement général de I’AMF, la déclaration
de conformité emportera visa du Projet de Note d’Information (la « Note d’Information ») de I’Initiateur.

Le Projet de Note en Réponse, une fois visé par I’AMF, ainsi que les autres informations relatives aux
caractéristiques notamment juridiques, financiéres et comptables de la Société seront, conformément aux
articles 231-27 et 231-28 du réglement général de I’AMF, tenus gratuitement a la disposition du public au
siege social de la Société, au plus tard la veille du jour de I"ouverture de I’Offre. Ces documents seront
¢galement disponibles sur les sites Internet de I’AMF (www.amf-france.org) et de la Société
(https://www.covivio-hotels.fr/).

Conformément aux articles 231-27 et 231-28 du réglement général de I’AMF, un communiqué de presse
précisant les modalités de mise a disposition de ces documents par la Société sera publié au plus tard la veille
du jour de I’ouverture de 1’Offre et sera mis en ligne sur le site Internet de la Société (https://www.covivio-
hotels.fr/).

Préalablement a 1’ouverture de 1’Offre, I’AMF publiera un avis d’ouverture et de calendrier et Euronext Paris
publiera un avis annongant les modalités et le calendrier de 1’Offre.

BNP Paribas, établissement présentateur et garant, garantit la teneur et le caractére irrévocable des
engagements pris par I’Initiateur dans le cadre de 1’Offre, conformément aux dispositions de I’article 231-13
du réglement général de I’AMF.

1.4. Déroulement de I’Offre

L’Offre sera réalisée selon la procédure simplifiée conformément aux dispositions des articles 233-1 et
suivants du réglement général de I’AMF. L’AMF et Euronext Paris publieront respectivement un avis
d’ouverture préalablement a I’ouverture de 1’Offre annongant les modalités et le calendrier de I’Offre.

L’Offre sera ouverte pendant une période de quinze (15) jours de négociation, conformément aux dispositions
de l’article 233-2 du réglement général de I’ AMF. L’ AMF pourra, aprés avoir fixé la date de cloture de 1’ Offre,
la reporter conformément a I’article 231-34 de son reglement général. L’Offre sera centralisée par Euronext
Paris.

L’attention des actionnaires de la Société est attirée sur le fait que I’Offre étant réalisée selon la procédure
simplifiée, I’Offre ne sera pas ré-ouverte apres la publication par I’AMF du résultat de 1’ Offre.

L’AMF fera connaitre les résultats de I’Offre par un avis qui sera publié au plus tard neuf (9) jours de
négociation aprés la cloture de 1’Offre. Euronext Paris indiquera dans un avis les modalités de réglement-

livraison de I’Offre.

Le calendrier indicatif de 1’Offre est présenté a la section 2.9 « Calendrier indicatif de [’Offie » du Projet de
Note d’Information.

La procédure d’apport a I’Offre est décrite a la section 2.6 « Procédure d’apport a I’Offire » du Projet de Note
d’Information.

1.5. Restrictions concernant I’Offre a I’étranger
La section 2.13 « Restrictions concernant I’Offire a [’étranger » du Projet de Note d’Information indique que :

L’Offre est faite exclusivement en France.
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L’Offre n’a fait 'objet d’aucune formalité et d’aucun enregistrement ou visa en dehors de la France et n’est
pas destinée a étre distribuée dans des pays autres que la France.

Les titulaires d’actions de la Société situés en dehors de la France ne peuvent pas participer a I’Offie sauf si
la réglementation qui leur est applicable le leur permet sans qu’aucune autre formalité ou publicité ne soit
requise de la part de la Société. En effet, la diffusion du présent document, I’Offre, I’acceptation de [’Offre
ainsi que la livraison des actions de [’Initiateur peuvent faire [’objet d’une réglementation spécifique ou de
restrictions dans certains pays. L’Offre ne s’adresse pas aux personnes soumises a de telles restrictions, ni
directement, ni indirectement, et n’est pas susceptible de faire ’objet d’une quelconque acceptation a partir
d’un pays ou l’Offre fait I objet de restrictions. Les personnes disposant du présent document doivent respecter
les restrictions en vigueur dans leur pays.

Le non-respect de ces restrictions est susceptible de constituer une violation des lois et reglements applicables
en matiere boursiere dans [’'un de ces pays. L Initiateur décline toute responsabilité en cas de violation par
toute personne des restrictions qui lui sont applicables.

Les restrictions concernant I’Offre a 1’étranger décrites a la section 2.13 « Restrictions concernant [’Offre a
[’étranger » du Projet de Note d’Information s’appliquent au Projet de Note en Réponse.

En conséquence, les personnes en possession du Projet de Note d’Information et/ou du Projet de Note en
Réponse sont tenues de se renseigner sur les restrictions qui leur sont éventuellement applicables et de s’y
conformer. Le non-respect de ces restrictions est susceptible de constituer une violation des lois et reglements
applicables en maticre boursiere et/ou de valeurs mobilieres dans I’une de ces juridictions.

La Société décline toute responsabilité en cas de violation par toute personnes des restrictions légales ou
reglementaires applicables.

2. AVIS MOTIVE DU CONSEIL DE SURVEILLANCE SUR L’OFFRE
2.1. Composition du Conseil de Surveillance

A la date du Projet de Note en Réponse, le conseil de surveillance de la Société (le « Conseil de
Surveillance ») est composé comme suit :

- M. Christophe Kullmann,

- M. Olivier Esteve,

- Mme Najat Aasqui,

- Covivio Participations représentée par Mme Joséphine Lelong-Chaussier,

- Covivio représentée par Mme Céline Leonardi,

- Fonciére Margaux représentée par Mme Marielle Seegmuller,

- Technical SAS représentée par M. Yves Marque,

- Predica SA — Prévoyance dialogue du Crédit Agricole représentée par M. Emmanuel Chabas,
- ACM Vie SA représentée par M. Francois Morrisson,

- Cardif Assurance Vie représentée par Mme Nathalie Robin,

- SOGECAP représentée par M. Yann Briand,

- Caisse des dépots et consignations représentée par M. Arnaud Taverne, et

- Mme Adriana Saitta.
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2.2. Rappel des décisions préalables du Conseil de Surveillance

Conformément aux dispositions de D’article 261-1, III du réglement général de I’AMF, le Conseil de
Surveillance a mis en place lors de sa réunion du 22 février 2024 un comité ad hoc afin de (i) mener un
processus de sélection de 1’expert indépendant (I’ « Expert Indépendant »), (ii) assurer la supervision des
travaux de ce dernier dans le cadre de 1I’Offre et (iii) préparer un projet d’avis motivé sur I’intérét de 1’Offre et
sur ses conséquences pour la Société, ses actionnaires et ses salariés.

Le comité ad hoc ainsi constitué était composé des trois membres indépendants du Conseil de Surveillance
suivants :

- Mme Adriana Saitta ;

- Caisse des Dépots et Consignations, représentée par M. Arnaud Taverne ; et

- SOGECAP, représentée par M. Yann Briand.

Le 5 mars 2024, sur proposition du comité ad hoc, le Conseil de Surveillance a désigné, sur le fondement des
dispositions de I’article 261-1, I, 1° et également 2° et 4° du réglement général de I’AMF, le cabinet Abergel
représenté par M. Jean-Noél Munoz qui, au regard de son expérience sur des opérations similaires a 1’Offre

présente toutes les qualités requises pour mener a bien et dans les délais prévus la mission incombant a I’Expert
Indépendant chargé d’établir un rapport sur les conditions financicres de 1’Offre.

Les membres du comité ad hoc ont pu échanger a plusieurs reprises avec I’Expert Indépendant, en particulier
lors des réunions du 29 février 2024, du 3 mai 2024 et d’échanges intervenus le 7 mai 2024, et suivre la
réalisation de ses travaux.

2.3.  Avis motivé du Conseil de Surveillance

Conformément aux dispositions de l’article 231-19, 4° du réglement général de I’AMF, les membres du
Conseil de Surveillance se sont réunis le 13 mai 2024 a I’effet d’examiner le projet d’Offre et de rendre un
avis motivé sur ’intérét que présente 1’Offre pour la Société, ses actionnaires et ses salariés, au vu notamment
des conclusions du rapport de I’Expert Indépendant et du comité ad hoc.

Préalablement & leur réunion, les membres du Conseil de Surveillance ont regu les documents suivants :

- la lettre de mission du cabinet Abergel, représenté par M. Jean-Noél Munoz, en qualité d’Expert
Indépendant, conformément aux dispositions de 1’article 261-1 du réglement général de I’AMF ;

- le rapport d’expertise de ’Expert Indépendant en date du 13 mai 2024, tel que reproduit a I’Annexe 1
du Projet de Note en Réponse ;

- le Projet de Note d’Information établi par I’Initiateur, contenant notamment les motifs, termes et
modalités de I’Offre (dont un calendrier indicatif a la section 2.9 « Calendrier indicatif de I’Offre »), les

intentions de I’Initiateur, ainsi que les éléments d’appréciation de la parité de 1’Offre ;

- le projet d’avis motivé préparé par le comité ad hoc conformément a I’article 261-1, 111 du reglement
général de ’AMF ;

- le Projet de Note en Réponse établi par la Société ; et
- le projet de communiqué de presse norme relatif au dépdt du Projet de Note en Réponse de la Sociéteé.
Les membres du Conseil de Surveillance présents ou représentés étaient les suivants :

- M. Christophe Kullmann,
- M. Olivier Estéve,
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- Mme Najat Aasqui (représentée par M. Emmanuel Chabas),

- Covivio Participations représentée par Mme Joséphine Lelong-Chaussier,

- Covivio représentée par Mme Céline Leonardi (représentée par M. Olivier Estéve),

- Fonciére Margaux représentée par Mme Marielle Seegmuller,

- Predica SA — Prévoyance dialogue du Crédit Agricole représentée par M. Emmanuel Chabas,
- ACM Vie SA représentée par M. Frangois Morrisson,

- Cardif Assurance Vie représentée par Mme Nathalie Robin,

- SOGECAP représentée par M. Yann Briand,

- Caisse des dépbts et consignations représentée par M. Arnaud Taverne, et

- Mme Adriana Saitta.

La séance était présidée par M. Christophe Kullmann, en sa qualité de président du Conseil de Surveillance.
Les membres du Conseil de Surveillance présents ou représentés représentant au moins la moitié des membres
en fonction, le Conseil de Surveillance a pu valablement délibérer conformément a 1’article 13 des statuts de
la Société. L.’avis motivé reproduit ci-apres a été adopté a 'unanimité des membres du Conseil de Surveillance
présents ou représentés, sans qu’aucune opinion divergente n’ait été exprimée.

La délibération du Conseil de Surveillance contenant I’avis motivé tel que préparé par le comité ad hoc et
adoptée par les membres présents ou représentés est reproduite ci-dessous :

« M. Kullmann rappelle que, conformément aux dispositions de l’article 231-19 du réglement général de
I’AMF, le Conseil de Surveillance doit rendre un avis motivé sur l’intérét du projet d offre publique d’échange
simplifiée obligatoire déposé par la société Covivio (« Covivio » ou [’ « Initiateur ») sur le solde du capital
de la Société selon une parité d’échange de 31 actions Covivio a émettre contre 100 actions Covivio Hotels
apportées (I’ « Offre »), et sur ses conséquences pour la Société, ses actionnaires et ses salariés, au vu
notamment des conclusions du rapport du cabinet Abergel, représenté par M. Jean-Noél Munoz, nommé en
qualité d’expert indépendant (I’ « Expert Indépendant ») conformément aux dispositions de [’article 261-1, 1,
1° du réglement général de I’AMEF et intervenant également en application des paragraphes 2° et 4° dudit
article, ce que le Conseil de Surveillance confirme expressément.

M. Kullmann rappelle également que :

- I’Initiateur a conclu le 21 février 2024 un contrat d’apports en nature avec Generali Vie, Generali [ARD,
L’Equité SA et Generali Retraite portant sur [’apport d’'un nombre total de 12.316.445 actions de la
Société, représentant 8,31% du capital et des droits de vote de la Société rémunérées par [’attribution
d’actions Covivio nouvelles, selon la parité d’échange de 31 actions Covivio pour 100 actions de la
Société (les « Apports en Nature ») ;

- U’Initiateur, qui a ainsi vu sa participation au capital de la Société augmenter de 8,31%, passant de
43,86% a52,17% a, en conséquence, (i) réalisé un « exces de vitesse d’acquisition » au sens de l’article
234-5 du réglement général de I’Autorité des marchés financiers (I'« AMF ») et (ii) était tenu de
deéposer un projet d’offre publique auprés de I’ AMF sur la totalité du capital de la Société non détenu
par I’Initiateur, en application de l'article L. 433-3 Il du Code monétaire et financier et de [’article
234-2 du reglement général de I’AMF et qui a pris la forme d’une offre publique d’échange simplifié¢e
dont les termes et conditions ont été precisés dans le projet de note d’information déposé aupres de
I’AMF en date du 19 avril 2024 (le « Projet de Note d’Information ») ;

- conformément aux dispositions de I’article 231-19 du réglement général de I’AMF, la Société en tant
que société visée par 1’Olffre, est tenue d’établir un projet de note en réponse (le « Projet de Note en
Réponse »), mentionnant notamment [’avis motivé, en l’espéce, du conseil de surveillance de la Société
relativement au projet d’Offre ;
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en outre, conformément aux dispositions de ’article 261-1, 1, 1°, 2° et 4° a la suite des Apports en
Nature, la Société étant contrélée par Covivio (« Covivio » ou [’« Initiateur »), Initiateur de [’Offre
préalablement au lancement de ladite Offre, a dii désigner un expert indépendant (I’« EXpert
Indépendant ») aux fins d’établir un rapport sur les conditions financieres de I’Offre ;

lors de sa réunion en date du 22 février 2024, conformément aux dispositions de [’article 261-1, 111 du
réglement général de I’AMF, le Conseil de Surveillance a décidé de procéder a la constitution d’un
comité ad hoc, composé d’a minima trois membres dont une majorité de membres indépendants, aux
fins de proposer au Conseil de Surveillance la désignation d’un expert indépendant, mais également
d’assurer le suivi des travaux dudit expert et de préparer le projet d’avis motivé que le présent Conseil
de Surveillance s’est charge de rendre ;

lors de sa réunion du 5 mars 2024, le Conseil de Surveillance, sur proposition du comité ad hoc
mentionné ci-avant composé de Mme Adriana Saitta, Caisse des Dépdts et Consignations et SOGECAP,
a désigné le cabinet Abergel représenté par M. Jean-Noél Munoz en qualité d’Expert Indépendant.

le choix de I’Expert Indépendant résulte d’'un processus de sélection prenant en compte (i) la notoriété
de I’Expert Indépendant, (ii) ses compétences, (iii) ses implications dans des opérations récentes, (iv)
[’absence de conflit d’intéréts, (v) [’assurance que I’ Expert Indépendant disposait des moyens matériels
suffisants et de la disponibilité nécessaire aux fins d’assurer sa mission ;

les membres du comité ad hoc ont pu échanger a plusieurs reprises avec I’Expert Indépendant et ont
assuré le suivi de ses travaux, étant précisé que des réunions se sont notamment tenues a cet effet les 29
février 2024 et 3 mai 2024 et que des échanges sont également intervenus le 7 mai 2024.

M. Kullmann rappelle ensuite concernant I’Offre :

qu’a la date du Projet de Note en Réponse de la Sociéte, I’ Initiateur détient directement et indirectement
77.292.210 actions de la Société (dont deux actions sont détenues indirectement) représentant 52,17%
du capital de la Société ;

I’Offre porte sur la totalité des actions existantes de la Société non-détenues par [’Initiateur, a
I’exclusion des actions auto-détenues par la Société ;

[’Offre sera réalisée selon la procédure simplifiée conformément aux dispositions des articles 233-1 et
suivants du réglement général de I’AMF.

M. Kullmann présente ensuite au Conseil de Surveillance les différents documents remis a chacun de ses
membres préalablement a cette réunion, a savoir :

la lettre de mission de I’Expert Indépendant, conformément aux dispositions de [’article 261-1 ;

le rapport d’expertise de I’Expert Indépendant ;

le projet d’avis motive préparé par les membres du comité ad hoc

le Projet de Note d’Information établi par I'Initiateur, contenant notamment les motifs, termes et
modalités de ’Offre (dont un calendrier indicatif), les intentions de ['Initiateur, ainsi que les éléments
d’appréciation de la parité de I'Offre ;

le Projet de Note en Réponse ; et

le projet de communiqué de presse normé relatif au dépdt du Projet de Note en Réponse.

M. Munoz donne lecture au Conseil de Surveillance des conclusions de son rapport :
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« Le tableau ci-aprés récapitule les parités d’échange auxquelles nous parvenons, ainsi que les primes
et décotes extériorisées par une parité d’échange de 31 actions Covivio pour 100 actions Covivio Hotels
proposée dans le cadre de | 'Offre :

Méthodes de référence Parité indute Prme (+) / Décote (-) Nivean de pondération
mdutte par le rapport des approches considérés
d'échange de 31%

Apport titres Cov Hotels par General: 31% 0% A ntre prncipal

EPRA NTA au 31/12/2023 29% / 29% 7,0% - 8,1% A titre poncipal

EPRA NDV au 31/12/2023 29% / 29% 7.4% - 8,5% A titre poncipal

EPRA NRV au 31/12/2023 29% / 29% 6,5%0 - 7.6% A titre poncipal

CMPV 20 jours 38% -18,2% A titre secondaire

CMPV 3 mois 36% -13,3% A titre secondaire

CMPV 6 mois 38% -18,7% A titre secondaire

Afin d’apprécier la parité d’échange proposée par I’Offre, nous avons mis en ceuvre une approche
multicriteres qui a reposé principalement sur la parité d’échange entre les deux sociétés parties a
["opération, extériorisée par les ANR EPRA, ainsi que sur [’analyse de la parité d’échange retenue a
["occasion de 'apport effectu¢ par Generali et des cours de bourse.

Ces criteres et méthodes d’évaluation font ressortir des parités d’échange comprises entre 29% et 38%,
soit respectivement une prime maximum de 8,5 % et une décote maximum de 18,7 %.

Les résultats des différentes méthodes d’évaluation retenues, soit a titre principal, soit a titre secondaire,
encadrent la parité proposée. Ils extériorisent des primes sur ’approche patrimoniale (ANR EPRA) et
des décotes sur les parités issues des cours de bourse.

Covivio n’envisageant ni fusion ni retrait obligatoire, cette Offre nous parait fournir aux actionnaires
désireux de modifier I’allocation de leurs actifs une possibilité de se positionner sur un titre plus liquide,
dans des conditions financieres identiques a celles dont ont bénéficié les entités ayant participé a
["opération d’apport.

Sur la base de I’ensemble de ces éléments d’appréciation, nous sommes d’avis que les termes de ! offre
publique d’échange, proposant une parité d’échange de 31 actions Covivio pour 100 actions Covivio
Hotels, sont équitables d’un point de vue financier pour les actionnaires de Covivio Hotels. ».

Sur la base de ces informations et conformément aux dispositions de I’article 231-19 du réglement général de
I’AMF, il est demandé au Conseil de Surveillance d’examiner le projet d’Offre et de rendre un avis motivé sur
lintérét de 1'Offre et ses conséquences pour les salariés, la Sociéte et ses actionnaires.

Apres en avoir délibéré, le Conseil de Surveillance, connaissance prise des documents relatifs a I’Offre
mentionnés Ci-avant et a [ 'unanimité de ses membres présents ou représentés :

prend acte que la présente Offre s’inscrit dans le cadre d’une démarche obligatoire et vise un
renforcement capitalistique et opérationnel entre I'Initiateur et la Société, notamment du fait de la
complémentarité des patrimoines de ces deux sociétés ;

prend acte que le rapport d’échange de 31 actions Covivio pour 100 actions Covivio Hotels a fait [ ’objet
d’une évaluation non seulement par I’Expert Indépendant, mais aussi par le commissaire aux apports,
M. Didier Kling, désigné par ordonnance de la Présidente de la Chambre Commerciale du Tribunal
judiciaire de Metz en date du 1*" mars 2024 intervenu dans le cadre de la réalisation des Apports en
Nature ;

prend acte que I'Initiateur n’entend pas modifier la stratégie et/ou la politique industrielle, commerciale
et financieére de la Société au cours des douze prochains mois, ni [’objet social de la Société et entend
poursuivre la stratégie de développement et de rotation dynamique du patrimoine, avec un niveau
d’endettement moderé |

prendre acte que 1’Offre s’inscrit dans une stratégie de poursuite et de développement de I’activité de
la Société et ne devrait pas avoir d’incidence particuliere sur les effectifs, la politique salariale et la
gestion des ressources humaines de la Société et que [’Initiateur entend conserver le savoir-faire des
équipes et du management, et entend notamment maintenir les emplois du personnel et des dirigeants ;
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- prend acte que le comité social et économique de la Société a rendu lors de sa réunion du 25 avril 2024
un avis favorable relativement a I’Offre ;

- prend acte que [I’Initiateur n’anticipe pas la réalisation de synergies de colits ou de revenus avec la
Société ;

- prend acte que ['Initiateur n’envisage pas de réaliser une fusion avec la Société

- prend acte que [’Initiateur a l’intention de maintenir la cotation des actions de la Société sur Euronext
Paris ;

- prend acte que [’Initiateur n’entend pas proposer de modification de la politique de distribution de
dividendes de la Société.

En conséquence, le Conseil de Surveillance constate que [’Offre est conforme aux intéréts de la Société, de ses
actionnaires et de ses salariés, et décide a [ 'unanimité des membres présents ou représentés, d’émettre un avis
favorable sur I’Offre.

En outre, le Conseil de Surveillance recommande, a |'unanimité des membres présents ou représentés, aux
actionnaires de la Sociéte désireux de modifier I’allocation de leurs actifs, d’apporter leurs actions a I’Offre
afin de se positionner sur un titre plus liquide dans des conditions financiéres identiques a celles dont ont
bénéficie les entités ayant participé aux opérations d’apport, étant précisé que s’agissant d’une offre
d’échange chacun des actionnaires est libre d’apporter ou non ses actions a I’ Offfe.

Par ailleurs, le Conseil de Surveillance :

- décide, a l'unanimité de ses membres présents ou représentés, de ne pas apporter a [’Offre les 7.778
actions auto-détenues ;

- approuve le Projet de Note en Réponse de la Société et le projet de communiqué de presse normé relatif
au dépdt du Projet de Note en Réponse. »

3. RAPPORT DE L’EXPERT INDEPENDANT

En application de l’article 261-1 du réglement général de ’AMF, le Conseil de Surveillance a désigné le
5 mars 2024, sur proposition du comité ad hoc, le cabinet Abergel en qualité d’Expert Indépendant avec pour
mission d’établir un rapport sur les conditions financiéres de 1’ Offre.

Ce rapport, en date du 13 mai 2024, est reproduit in extenso dans 1’Annexe 1 du Projet de Note en Réponse.
4, MISE A DISPOSITION DES DOCUMENTS RELATIFS A L’OFFRE

Le Projet de Note en Réponse sera disponible sur les sites Internet de Covivio Hotels (https://www.covivio-
hotels.fr/) et de I’AMF (www.amf-france.org). Il pourra par ailleurs étre obtenu sans frais au siége social de la
Société sis au 10, rue de Madrid — 75008 Paris.

Conformément aux dispositions de I’article 231-28 du réglement général de I’AMF, le document « Autres
informations relatives aux caractéristiques, notamment juridiques, financieres et comptables » de la Société
sera déposé aupres de I’AMF et mis a la disposition du public, au plus tard la veille du jour de I’ouverture de
I’Offre.

Il sera disponible sur le site Internet de la Société (https://www.covivio-hotels.fr/) et de I’AMF (www.amf-
france.orq) et sera également tenu a la disposition du public sans frais au siége social de la Société sis au 10, rue
de Madrid — 75008 Paris. Un communiqué sera diffusé afin d’informer le public des modalités de mise a
disposition de ces informations.
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Le présent communiqué ne doit pas étre publié, transmis ou distribué, directement ou indirectement, sur le
territoire des Etats-Unis, du Canada, du Japon ou de I'Australie.

Ce communiqué de presse ne constitue pas une offre de valeurs mobiliéres ou une quelconque sollicitation
d'achats de valeurs mobiliéres aux Etats-Unis ou dans tout autre pays autre que la France.

La diffusion, la publication, ou la distribution de ce communiqué de presse dans certains pays peut
constituer une violation des dispositions légales et réglementaires en vigueur. En conséquence, les
personnes physiquement présentes dans ces pays et dans lesquels le présent communiqué de presse est
diffusé, publié ou distribué doivent s'informer et se conformer a ces lois et reglements.

Covivio Hotels décline toute responsabilité quant a une éventuelle violation par toute personne de ces
restrictions.
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PERSONS RESPONSIBLE FOR THE SECOND SUPPLEMENT

Person assuming responsibility for this Second Supplement in the name of Covivio

Mr. Paul Arkwright, Chief Financial Officer (Directeur Financier) of Covivio
Declaration by person responsible for this Second Supplement

I hereby certify that the information contained in this Second Supplement is, to the best of my knowledge, in accordance
with the facts and contains no omission likely to affect its import.

Paris, 15 May 2024
COVIVIO
18, avenue Francois Mitterrand
57000 Metz

France

Duly represented by:

Mr. Paul Arkwright
Chief Financial Officer (Directeur Financier) of Covivio

Person assuming responsibility for this Second Supplement in the name of Covivio Hotels

Mr. Tugdual Millet, President (Président) of Covivio Hotels Gestion, Manager (Gérant Commandité) of Covivio Hotels
Declaration by person responsible for this Second Supplement

| hereby certify that the information contained in this Second Supplement is, to the best of my knowledge, in accordance
with the facts and contains no omission likely to affect its import.

Paris, 15 May 2024
COVIVIO HOTELS
30, avenue Kléber
75208 Paris Cedex 16

France

Duly represented by:

Mr. Tugdual Millet
President (Président) of Covivio Hotels Gestion, Manager (Gérant Commandité) of Covivio Hotels
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AUTORITE
DES MARCHES FINAMCIERS

This Second Supplement has been approved on 15 May 2024 by the AMF, in its capacity as competent authority under
Regulation (EU) 2017/1129, as amended.

The AMF has approved this Second Supplement after having verified that the information it contains is complete,
coherent and comprehensible within the meaning of Regulation (EU) 2017/1129, as amended.

This approval is not a favourable opinion on the Issuers and on the quality of the Notes described in this Second
Supplement. Investors should make their own assessment of the opportunity to invest in such Notes.

This Second Supplement has received the following approval number: 24-155.
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