AVOCATS < ANCIENS CONSEILS JURIDIQUES

Monsieur Eric LEDEUX
SARL LPH

BP 69

73214 LA PLAGNE Cedex

Objet . Garantie des loyers CHAVANQD, le 26 janvier 2007

Cher Monsieur,

Vous voudrez bien trouver ci-aprés mes commentaires sur les solutions existant pour
garantir vos futurs bailleurs contre un défaut de réglement du loyer par la sarl LPH ; étant
précisé gue l'analyse ci-aprés a été faite sur la base des documents et informations qui
m'ont été communiqués a ce jour.

I Rappe! du contexte

Vous avez actuellement le projet de créer un nouvel hotel de tourisme classe 3 étoiles, sur la
station de PLAGNE VILLAGES, doté de 79 chambres, d'un centre de
fitness/sauna/hammam, de trois salles de restaurant, d'un bar, d'une salle de conférence,
d'un magasin de vente et location de matériel de ski, de chambres pour le logement du
personnel et de 86 parkings.

Cet hotel sera porté par la sarl LPH gui 'exploitera.

Ce projet prévoit la vente par la sarl LPH de la totalité des 79 chambres a des investisseurs
qui lui donneront en location la totalité de ces chambres dans le cadre d'un bail commercial.

Votre volonté est de rassurer les investisseurs et de leur consentir a cet effet une garantie en
slreté du paiement du loyer sur toute la durée du bail (soit 11 ans).

Ii. Solution
Deux garanties pourront étre consenties par la société LPH aux investisseurs.
1.1 Une garantie hypothécaire

La société LPH conservera la propriété de Yensemble immobilier diminué des 79 chambres
vendues.

La valeur de ia fraction de limmeuble conservée est estimée a 3,5 ME Cette fraction
d'immeuble sera hypothéquée en 1% rang au profit des banques financant le projet a
concurrence d'une somme de 1,6 ME.

IXA - SOCIETE [ AVOCATS - 37 rug Cassiopge - Pare Altais - 74650 CHAVANOD
TEL 04 50 27 88 18 - FAX 04 50 23 13 83 - E-mail  ixa@ixa
SELARL au capital de 100 750 € - 349 251 561 00057 RCS ANNECY - CODE NAF 741-A - FR 77 349 257 567



Une hypothéque de 2™ rang pourra donc étre consentie pari pasu au profit de I'ensemble
des investisseurs qui donneront en location les 79 chambres acguises a la sart LPH a
concurrence d'une somme globale de 1,8M€.

.2 Un nantissement sur ie fonds de commerce d’hotel bar restaurant

En complément de ces hypotheques, la sarl LPH consentira au profit de ces mémes
investisseurs un nantissement sur le fonds de commerce d'hétel bar restaurant quelle
exploitera dans 'ensemble immobilier précité.

Il convient de préciser a ce titre qu'un tel fonds de commerce s'évalue a au moins 100% du
chiffre d'affaires annuel TTC. Sur la base du budget prévisionnel d'exploitation prudent
(basé sur un taux de remplissage de 60%), le chiffre d'affaires du premier exercice s'établira
a 1,7 M€, puis a 2 M€ le deuxiéme exercice.

Ainsi le nantissement consenti aux investisseurs portera sur un actif d'une valeur d'au moins
1,7 ME.

Le total des garanties réelles qui seront donc consenties par la sarl LPH aux
investisseurs en garantie des loyers portera sur une valeur d’actif de pres de 3,6 M€,

Restant a votre disposition pour répondre a foute question complémentaire que vous
pourriez souhaiter,

Je vous prie de croire, Cher Monsieur, en 'assurance de mes sinceres salutations

X
Nicolas BUSCHIAZZO
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