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CHAPITRE I

ACTIVITE DE L’ANNEE 2007




LE RAPPORT UNIQUE DE GESTION DU CONSEIL D’ADMINISTR ATION

Nous vous avons réunis en assemblée générale (oigtieaire annuelle et extraordinaire) en applaraties
statuts et des dispositions du Code de Commerae pou
- a titre ordinaire,
- vous rendre compte de I'activité de la Société aurs de I'exercice clos le 31 décembre 2007,
des résultats de cette activité, des perspectiagenmir,
- soumettre a votre approbation le bilan et les cemphnuels dudit exercice
- soumettre a votre approbation la ratification dedaptation de deux nouveaux administrateurs,
- a titre extraordinaire, soumettre a votre apptiobaun projet d’augmentation de capital qui serait
réservée aux salariés en application des disposiiimpératives de l'article L.225-129-6 du Code de
Commerce.

Les convocations prescrites par la loi vous ontréggilierement adressées et tous les documenisastsp
prévus par la réglementation en vigueur ont étés@nvotre disposition dans les délais impartis.

LES COMPTES

LES COMPTES SOCIAUX]

LES RESULTATS

Les comptes annuels de I'exercice clos le 31 déoerdb07 ont été établis selon les normes comptables
définies par le reglement 99-03 relatif a la réécei du P.C.G homologué par arrété ministériel Aguih
1999 et publié au journal officiel du 21 septemb®99 ainsi que des différents reglements du Coddtta
Réglementation Comptable qui sont venus successiviel® modifier.

Les regles, méthodes et principes comptables agilisont identigues a ceux retenus pour l'exercice
précédent.

La société s’est conformée aux réglements CRC 200elatif a I'amortissement et a la dépréciaties d
actifs, et CRC 2004-06 relatif & la définition clamptabilisation et I'évaluation des actifs.

Le RESULTAT D'’EXPLOITATION , aprés dotations de 0,26 K€ aux amortissemengsogisions, est
négatif a hauteur de (272) K€ contre (258) K€ eb62@0it en augmentation de 5,42 %.

Le RESULTAT FINANCIER est positif de 2.499 K€ contre 695 K€ au 31 décen@ld06. Cette treés nette
amélioration résulte notamment de I'augmentatiorderises sur provisions pour dépréciation dendiiés
financiers.

Il est composé :
- des intéréts sur obligations Financiere Duc pourk8 ;
- des revenus des préts et avances pour 158 K€ ;

des produits nets sur cessions de valeurs molsildglacement pour 35 K€ ;

des reprises sur provisions pour dépréciation asedts financiers pour 2.306 K€ ;
- de reprise sur provision pour perte de change poue

diminué des frais financiers de 302 K€.

Le RESULTAT EXCEPTIONNEL est négatif de (501) K€ contre un résultat podigif240 K€ en 2006.
Cette dégradation importante provient principaleintenla comptabilisation des valeurs nettes conggab
des éléments d’'actifs cédés qui s’élevent & 733 K€.



PROPOSITION D’AFFECTATION DU RESULTAT

L'exercice se solde par un bénéfice net comptablé.d20.695,50 € que nous vous proposons d'affecter
totalité au compte « Report a nouveau ».

Nous vous demandons également de donner aux athai@iss quitus pour leur gestion au titre de
I'exercice clos le 31 décembre 2007.
ANALYSE DE L'EVOLUTION DES AFFAIRES ET SITUATION DENDETTEMENT

La situation financiére de la Société fait ressani taux d’endettement de 40,02% par rapport aptaux
propres (8.616.906 €/21.531.094 €), en |légere daissegard de I'exercice précédent.

Le colt moyen de notre endettement est de 2,8%avéatal de charges financiéres de 233K€ pounkan
2007.

L’endettement se compose d’emprunts portant surtiftess IPBM et PARTNER REGULARITE, soit
783 K€, d'intéréts courus sur ces emprunts destipeur 97 K€, des avances en comptes courants fate
les sociétés du groupe pour 7.732 K€ en principadtéréts, ainsi que d’acomptes sur dividendes| PGEr
5 KE.

AUTRES INFORMATIONS FISCALES ET COMPTABLES

Activités en matiére de recherches et de développem
Eu égard a I'article L.232-1 du Code de Commeroeisrnvous informons que la Société n'a effectué agicu
activité de recherche et de développement au deufsxercice écoulé.

Dépenses somptuaires prévues aux articles 3223aquater du Code Général des Impbts
Pour I'exercice 2007, il n'y a pas eu de dépensela ahature de celles visées aux articles 39-2&tjRater
du CGl.

Dividendes distribués au titre des trois dernigeyeces (article 243 du CGl)
Nous vous rappelons que les dividendes versésuag des trois exercices précédents ont été learssiv

EXERCICE DIVIDENDES (€) AABVA?'TREEEﬁ?L(é) TOTAL (€)
31/12/2006 0 0 0
31/12/2005 0 0 0
31/12/2004 0 0 0




LES COMPTES CONSOLIDES

Tous les chiffres mentionnés dans le présent ragpat établis en normes IFRS.
LE PERIMETRE DE CONSOLIDATION

Au 31 décembre 2007, le périmétre de consolidationgroupe Verneuil Participations comprend les
entreprises suivantes :

. Pourcentage d'intérét
Siege RCS [ 31.12.2007 | 31.12.2006] 31.12.2005

Verneuil Participations Paris 542 099 890
Electricité et Eaux de Madagascar Paris 602 036(782 23,85% 21,489 21,06 9%
Société Francaise de Casinos Paris 393 010(467 6 28)5 59,68 % 64,86 %
Financiere Duc Luxembourg 100,00 % 100,00% 85,00 %
Groupe Duc S.A. Chalilley (89) 722 621 166 7093% 6,38% 86,34 %

Scea de Varennes Chailley (89) 384 018 644 ™93 86,34 % 86,34 %

Charolles Accouvage Chailley (89) 382 094 092 ,930% 86,34 % 86,34 %

Nutri-Bourgogne Chailley (89) 401 735 352 70993 86,34 % 86,34 %

Dréome Accouvage Chailley (89) 343 580 981 7003 86,34 % 86,34 %

Sovigard Chailley (89° 339 457 178 70,93 % 8634 86,34 %

Duc Développement Chailley (89) 433 278 891 49,62 % 60,41% 60,41 %
International

Sci de la Tirandiére Chailley (89) 390363463 0,98 % 86,34 % 86,34 %

Sci de Varennes Chailley (89) 385 025 440 700083 86,34 % 86,34 9

Rétisserie Duc Dijon Chailley (89) 448 423 053 0,98 % 86,34 % 86,34 %

Rétisserie Duc Dole Chailley (89) 449 274 638 ,980% 86,34 U 86,34 %

Rétisserie Duc Fontainebleau Chailley (89) 488 634 70,93 % 86,34 % 86,34 %

Rétisserie Duc Auxerre Chailley (89) 450509 823 70,93 % 86,34 9 86,34 %

Rétisserie Duc Chalon s/Saéne Chailley (89) 2ZB2615 70,939 86,34 % 86,34 %

Cobral Lorient (56) 393 757 06J7 70,93|% 86,34 %

Cobral la Cheze La Cheze (22) 393 732 045 6%81 86,34 %

Dialzo Vergt (24) 334 719 028 32,76 % 45,36 % ,13%

Le tableau des filiales et participations figurenslal’annexe des comptes sociaux de VERNEUIL
PARTICIPATIONS.

LES METHODES DE CONSOLIDATION

En application du réglement européen n° 1606/2@02juillet 2002, les comptes consolidés de I'eboer
2007 sont établis en conformité avec les normesptaines internationales (IAS/IFRS) adoptées dans
I'Union Européenne. Ces normes sont appliguéeagmnfconstante sur les exercices présentés.

Les méthodes comptables adoptées sont cohérergescalles de I'exercice précédent, a I'exceptian de
points suivants :

Au cours de l'exercice, le Groupe a adopté les ellassrnormes et amendements IFRS présentés citdesso
L'adoption de ces normes n'a pas eu dimpact spetbrmance ou la situation financiére du Groupe.
Toutefois, elles ont engendré des notes annexegléprantaires, incluant dans certains cas, uneioévites
méthodes comptables :

* IFRS 7 : Instruments Financiers : Informatiorfsoairnir

Le Groupe a également adopté par anticipationdeses IFRS suivantes :
* IAS 1 : Amendement — Présentation des Etats Eiaem
* IFRS 8 : Secteurs opérationnels



L'adoption de ces normes n'a pas eu dimpact spetbrmance ou la situation financiére du Groupe.
Toutefois, elles ont généré des notes annexes éamplaires, incluant dans certains cas, une révies
méthodes comptables.

LES CHIFFRES DE LA CONSOLIDATION

La consolidation a été réalisée a partir des cosnbauels au 31 décembre 2007 de Verneuil Patimijza
et des comptes des filiales arrétés a la méme adiexception de SOCIETE FRANCAISE DE CASINOS
qui cléture son exercice au 31 octobre de chagnéean

Le chiffre d'affaires de I'année 2007 s’éléve a .B3@ K€contre 118.629 K€ pour I'exercice 2006 et
correspond majoritairement au chiffre d'affairealis® par le groupe DUC.

Répartition par société 2007 2006
Société Francaise de Casinos Activités de loigs( casinos) 14.756 12.9¢
Groupe Duc Production et vente de volailles 172.p57 105.662
Verneuil Participations (2)
Total 186.811 118.62¢

Le RESULTAT NET PART DU GROUPE 2007 est un bénéfchauteur de 7.713 K€ contre un résultat

déficitaire de (2.235) K€ au cours de I'exercic@@0

La contribution de chaque société a ce résultdaestivante :

2007 2006

Résultat opérationnel :

Verneuil Participations 4.540 115

Société Francaise de Casinos 687 648

Financiére Duc (15) (35)

Groupe Duc 4.925 (3.087)
Total 10.137 (2.360)
Résultat net part du groupe :

Verneuil Participations 4.373 399

Société Francaise de Casinos 59 91

Groupe Duc 2.981 (2.664)

Financiére Duc 15 (235)

Electricité et Eaux de Madagascar 285 174
Total 7.713 (2.235)

Il est précisé que le résultat opérationnel intdgt profits de dilution dégagés sur les société<Dpbur

1.902 K€, et SFC, pour 2.854 K€.

ANALYSE DE L’EVOLUTION DES AFFAIRES ET SITUATION DENDETTEMENT

La situation financiere de la société fait ressanti taux d’endettement de 63,28% par rapport aypktaux

propres (23.748 K€/37.531K€).



SITUATION AU COURS DE ’EXERCICE

VERNEUIL PARTICIPATIONS |

Suite a I'acquisition de 1.264 actions et a I'atition gratuite de 68.893 actions, notre partiéipatans le
capital de la Société Electricité et Eaux de Madega- EEM a été portée a 759.102 actions rep@sent
22,25 % du capital social pour un total de 9 792&£€31 décembre 2006 : 688.945 titres pour 9.747 3dit
21,31 % du capital social).

Suite a 'augmentation de capital réalisée au cdeard'année 2007 par la Société DUC, notre Socété
souscrit, par compensation avec sa créance en eaoptant, 153.333 actions nouvelles pour un ti¢al
2.300 KE€.

Notre participation s’élevait, au 31 décembre 2@08,956 K€ pour un total de 444.340 actions repasit
24,65% du capital social (au 31 décembre 2006 .00F1titres pour 4.656 K€ soit 22,45%).

Ces actions nouvelles ont été libérées intégralerwea de la souscription par compensation avec les
avances consenties par notre société a la Sodi#gté D

Ces avances ne s’élévent plus qu'a 46 K€ au 3Inadree2007 contre 2.293 K€ au 31 décembre 2006.

Nous avons cédé la totalité de notre participati@ryO0 K€ dans la Société PROMETIS pour un mordant
217 K€. La moins-value nette de cession s'élevé88)(K€. Parallélement, nous avons repris la prowis
pour dépréciation de 614 KE.

Nous avons cédé 7.320 actions de la SOCIETE FRAISEADE CASINOS pour un montant de 61 K€
ramenant notre participation a 637.214 actions A5 K€ soit 23,56 % du capital social (au 3leddlre
2006 : 644.534 titres pour 2.970 K€ soit 59,68%cédpital social). Cette cession a dégagé une plugva
nette de 27 K€.

Nous avons également cédé les titres de la SCRidérdatude pour 1,4 K dégageant ainsi une pluseveki
0,5 KE.

Le 19 décembre 2007, la Société Foch Investissemments a cédé, pour sa valeur, la créance de 109 K€
gu’elle détenait sur la SOCIETE FRANCAISE DE CASISO

Le méme jour, la Société F.D. CONSEILS ET PARTICIPANS nous a cédé, pour sa valeur, la créance de
965 K€ qu’elle détenait sur la SOCIETE FRANCAISE DESINOS.



ILES FILIALES |

GROUPE DUC

Le Groupe DUC est le premier producteur européenotiglle certifiée et intervient a toutes les é@smlu
processus de production de volailles, de I'élevageonditionnement et a la commercialisation, essaat

par la reproduction et I'abattage.

Son bilan IFRS consolidé simplifié se présente cersuit (en milliers d'€uros) :

31.12.2007 31.12.2006

Actifs non courants 37 316 25.793

Dont immobilisations corporelles et inporelles 30.053 23.242

Actifs courants 43.742 28.042
Dont :

- actifs biologiques 5.938 5.513

- stocks 9.619 3.723

- clients et comptes rattachés 20.753 12.835

- trésorerie et équivalent 1.882 3.482

Actifs concernant des actifs non courants destinése cédés 3.37 3.098

84.429 56.933

Capitaux propres 19.524 8.302

Dont intéréts minoritaires 654 679

Passifs non courants 5.209 9.027
Dont :

- provisions a long terme 2.069 2.649

- emprunts et dettes financieres a long terme 2.510 273

Passifs courants 57.519 37.948
Dont :

- provisions a court terme 619 75

- emprunts a court terme 16.948 9.740

- fournisseurs et autres créditeurs 23.833 16.944

Passifs concernant des actifs non courants destiatre cédés 1.656

84.429 56.933

Le chiffre d'affaires consolidé s'est élevé a 16B.X€, contre 103.406 K€ pour 2006, et I'exerciee s
traduit par un résultat net part du groupe béraificia hauteur de 4.095 K€ contre (3.085) K€ au

31 décembre 2006 :

En KE 2007 2006
Chiffre d’affaires 167.369 103.406
Résultat opérationnel 4.784 (2.902)
Codt de I'endettement financier 843 508
Résultat net part du groupe 4.095 (3.085)

Dés le mois de février 2007, la filiale Nutri-Boogne a acquis l'usine d'aliments de Montmeyrans dian
Drome, ce qui permet au Groupe de maitriser auxyses approvisionnements. Cet outil a permis ddyre
plus de 40.000 tonnes d'aliment en 2007 sans doere$ aléas d’approvisionnement du passé notammmen
pendant la période d'éteé.

La politique de couverture de matiéres premiérelgtivement avancée des le début de l'année, aigperm
d'aplanir quelque peu la flambée des cours denkati.



Malgré tout, les hausses persistantes sur I'ensedasl matieres premiéres (blé, mais, soja) onhempact
fort (environ 20 %) sur les codts de revient deslpits.

Afin de préserver les marges, la société di procadeois reprises a des revalorisations tarifafiesz ses
clients, la derniére hausse n’ayant pu étre miseevre qu’en toute fin d'année.

L'intégration du site de Riec (ex-Volaven acquigsiéoembre 2006) s'est plutdt bien déroulée dam®niexte
de faible niveau de production sur la filiere Din& ce point a permis d'écouler les produits ainbonnes
conditions tarifaires, il n'en reste pas moins pcépant pour l'avenir de I'élevage notamment site espéece
délaissée a la fois par les éleveurs et les consbeurs.

L’exercice 2007 a également vu la concrétisation decords en Bulgarie avec la Société SVS 98. Ce
partenariat permet a DUC de commercialiser en pioéhais, dans ce pays, des poulets de qualitérmupe
a sa propre marque. L'activité devrait se développe2008 avec des contacts a venir en Roumanie.

Le périmétre de DUC s'est élargi en fin d'annéec daequisition de la Société COBRAL confirmant la
stratégie de diversification vers des produits @éb a plus forte valeur ajoutée. Les synergies Bvgroupe
seront optimisées en 2008 et le groupe esperseéaes économies sensibles sur les postes deustsjda
logistique et les achats.

Enfin sur le plan financier, le groupe a reconéties fonds propres avec :

- d'une part, une augmentation de capital effectiv8@juin pour un montant global de 7,6 M€ (prime
d’émission incluse), par apport en numéraire etpmmeation de créance, entérinant I'entrée au tapita
de la CECAB a hauteur de 17,38 % ainsi que la dolaion de la participation du Groupe Verneuil
désormais actionnaire a hauteur de 69,47%,

- d'autre part, la conversion en subvention des @desiuvetage accordées pendant la crise de fgegrip
aviaire pour un montant de 3,8 M€.

Les 0,6 M€ restants, alloués par le Conseil Gémftrabard et la Région Languedoc Roussillon, dentate
convertis sur I'exercice 2008.

Au cours de l'exercice écoulé, Duc a cédé 6,34%adearticipation qu'elle détenait dans le capital ld
Société DIALZO, cotée au marché libre, qui est Eliéée dans la production d'aliments pour animetx
notamment d'aliments pour volailles. DUC détient,34 décembre 2007, 46,19% du capital de cettétgoci
anonyme dont le siége est a Vergt en Dordogne.

La Société prévoit de poursuivre la cession praivegle cette participation au cours de I'exer2@@8. DUC
détenait, au 15 février 2008, 45,96% du capitdDiddzo.

Le volume d’activité entre Nutri-Bourgogne et Dialreprésente 3.474 tonnes de graines de sojadéxtru

fournies annuellement par Dialzo. Cette Sociétérésgmte également une sécurité en terme
d’approvisionnement dans la filiére « soja non-O&M

FINANCIERE DUC

Cette société détient 807.797 actions de la soBI&#€ S.A., ce qui correspondait, au 31 décembre& 280
44,81% du capital.



Son bilan IFRS simplifié se présente comme suingéiners d’€uros) :

31.12.2007 31.12.2006

Actifs non courants 9.582 8.685

Dont participations dans des entitésdiée 9.581 8.684

Actifs courants 3.466 3.381

Dont clients et autres débiteurs 3.466 3.381

Actif 13.048 12.067

Capitaux propres 782 96

Passifs non courants 11.475 11.475

Dont emprunts obligataires 11.475 11.475

Passifs courants 791 496
Dont :

- fournisseurs 20 21

- autres passifs courants 657 371

Passif 13.048 12.067

L’exercice se traduit par un résultat net bénéfieia hauteur de 686 K€ contre 3.400 K€ au 31 dboem

2006 :
En KE 2007 2006
Chiffre d’affaires 0 0
Résultat opérationnel 973 3.687
Résultat avant impots 686 3.400
Résultat net part du groupe 686 3.400

SOCIETE FRANCAISE DE CASINOS

Le Groupe SOCIETE FRANGCAISE DE CASINOS (anciennemeA TETE DANS LES NUAGES)
exploite des casinos, des espaces de jeux vidéoopre ou dans le cadre de partenariat avec d'itaptas
enseignes du loisir (cinémas, bowlings, parcsmetibn), ainsi qu’un hotel et une station thermale

-10 -



Son bilan IFRS simplifié se présente comme suingéiners d'€uros) :

Actifs non courants
Dont immobilisations corporelles et inporelles
Actifs courants
Dont :
- stocks
- clients et autres débiteurs (courants)
- trésorerie et équivalent

Actif

Capitaux propres
Passifs non courants
Dont :
- provisions non courantes
- emprunts auprés des établissements de crédit
- imp6ts différés passif
Passifs courants
Dont :
- emprunts aupres des établissements de crédit euatsp
financiers divers
- fournisseurs et autres créditeurs courants
- autres passifs courants

Passif

31.10.2007 31.10.2006
49.111 53.255
37861 43.667
7.812 8.864
312 289
352 447
1.931 1.737
56.923 62.119
18.738 18.893
13.347 15.532
436 339
2.575 3.707
10.170 11.292
24.838 27.694
11.930 6.274
3.016 2.466
6.306 15.566
56.923 62.119

Au 31 octobre 2007, date de cloture de I'exerdieehiffre d'affaires consolidé s’éleve a 17.439 &&tre
10.283 K€ au 31 octobre 2006 (exercice de 10 nedigexercice se traduit par un résultat net néghi

(705) K€ contre un bénéfice de 759 K€ au 31 oct@b@sb :

En KE 31.10.2007 31.10.2006
Chiffre d’affaires 17.439 10.283
Résultat opérationnel 247 506
Résultat avant impots (1.017) (143)
Résultat net (705) 759

LE CHIFFRE D’'AFFAIRES de I'exercice clos le 31 octobre 2007 s’éleve &39 K€ et le produit des

activités ordinaires s'éléve a 17.798 K€.

(en K€) 31.10.2007 31.10.2006
Répartition par activité :

Jeux virtuels 3.178 2.372
Casinos 12.018 5.911
Thermes 2.243 2.094
Hotellerie - -
Structure - 3
Total 17.439 10.380

-11 -




LE RESULTAT NET PART DU GROUPE, au 31 octobre 2007, est
contribution de chaque activité a ce résultatasuivante :

négatif a hauteur de (K&5)La

(en K€) 31.10.2007 | 31.10.2006
Résultat net part du Groupe:

Jeux virtuels (720) 675
Casinos 301 93
Thermes (226) 12
Hotellerie 259 9
Structure (319) (30)
Total (705) 759

(*) Les activités hotelieres de Chatelguyon ayaéte@dées par acte du 20 février 2007, le Grougeo&i de ne pas

présenter séparément I'activité hoteliere de Gamiss

Par conséquent :

- les produits et les charges de l'activité des #ésvhotelieres de Chatelguyon en cours de cesgjarent sur une
ligne séparée du compte de résultat intitulée €Adestinés a étre cédés »,

- les produits et les charges de l'activité hoteldeeGruissan ont été intégrés dans le résultabsina.

Au cours de I'exercice clos le 31 octobre 2006GCIETE FRANCAISE DE CASINOS a, notamment :

- transféré son siege social au 9, rue de Téhér&MO87PARIS, dans les mémes locaux que sa filiake,SH

- adopté la dénomination sociale SOCIETE FRANCAISE@ASINOS (ci-aprés SFC), tout en conservant
« La Téte dans les Nuages » comme nom commerdalSdciété anciennement SFC a, quant a elle,
changé de dénomination sociale au profit de SOCIHDEDING DE CASINOS (SHC).

La dette de la SFC a I'égard de la Société GROURET®OUCHE a été partiellement réglée (a hauteur de
5 €) courant juillet 2007. Ce réglement a été fagapar émission d’un emprunt obligataire classidue
montant global de 5.062 K€. Le paiement du soltitdiobjet de plusieurs reports successifs eit &xegible

au 31 octobre 2007. Des propositions avaient étésfau Groupe Partouche, sur lesquelles aucurrdacco
n'avait été obtenu en retour.

Cependant, par courrier du 22 février 2008, GROBPRRTOUCHE a demandé a étre payé du principal et des
intéréts restant dus.

La Société lui ayant répondu ne pouvoir honorer édi@tement cette dette et sollicité de nouvelles
négociations, GROUPE PARTOUCHE a engagé une proeéddiciaire a I'encontre de S.F.C.

La Société s’est rapprochée de la Société F.D. EINSET PARTICIPATIONS, dont le Gérant est Monsieur
Frédéric DOULCET, également Administrateur, quidutonsenti, le 16 avril 2008, un prét de 2,5M€taaix
de 5% I'an, remboursable, au plus tard, le 31 oet@609.

Le 17 avril suivant, S.F.C. et Groupe Partouche sighé un protocole d’accord entérinant une sahutio
transactionnelle a leur litige, a savoir :
- Groupe Partouche accepte de fixer sa créance aotant forfaitaire de 6,4 M€,
- cette somme sera payable a hauteur de 2 M€ awlgolar signature (réglée par S.F.C.), puis 2,4 M€
le 31 avril 2009 et 2 M€ le 31 avril 2010,
- en cas de non respect d'une seule des échéancdgcli@ance du terme sera définitivement
encourue par S.F.C.

Le Groupe a procédé a de nouvelles cessions dadif stratégiques, a savoir :

- cession des murs du casino et de I'h6tel de Gmiigsaur un prix total de 5 M€, a des investisseurs
institutionnels qui ont donné en location ces bétita & la Société Centre d’Animation le Phcebus qui
continue leur exploitation,

- cession des murs et du fonds de commerce de I'lét€lhatel Guyon pour un prix de 1,45 M€, ce qui a
permis un désendettement du Groupe de I'ordre&ids,

Il a, par ailleurs, cédé a la Société FRAMELIRIS, participation dans la Société des Dancings et
Discothéques (SED), pour un €uro symbolique, agmédoursement de ses comptes courants, ce quirgsper
de dégager une plus-value consolidée de 150 K€.
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L’événement le plus important de I'exercice resseduisition, entérinée par I'Assemblée Générale du
25 octobre 2007, de 100% des titres de la S.H.i@& ad’apport en nature, par la Société Frameldissolde
des 44,44% restant du capital. A l'issue de cqtteration, la Société Frameliris détient 60,06% apital et
48,61% des droits de vote de la SFC.

L'activité traditionnelle d’exploitation de centre® jeux virtuels a connu un développement reméilquet
généré 3,75 M€ de chiffre d'affaires sur I'exercites centres ont connu une hausse de fréquentation
supérieure & 10% qui S’appuie sur quatre élémerfésolution du parc de machines, la mise en pldee
nouveaux simulateurs, le développement des jeuxéseau et la signature de nouveaux accords de
partenariats.

Ainsi, depuis le 1 novembre 2006, S.F.C. a:

- ouvert, en partenariat, 2 nouveaux centres a Qadterriere et Brest, ainsi que 3 Centres au sein d
villages de vacances du Groupe Pierre & Vacances ;

- renouvelé, le 20 décembre 2006, pour une duré@ @gm4g, le bail afférent a son centre situé Passege
Princes (Boulevard des ltaliens, Paris), centres@in duquel elle a développé une activité de jeu en
réseau ;

- consolidé ses exploitations en obtenant une praliog d’échéance du partenariat Marseille La Vahent
jusqu’au 31 décembre 2009.

Le 9 janvier 2007, les murs du casino, antérieurgrdétenus par la SCI Centre d’Animation le Phcebus,
filiale de la Société exploitant le Casino de Gsaig ont été cédés, pour un montant de 2,5 M£.

Au mois de Juillet 2007, l'autorisation accordéeGasino Le Phaebus de Gruissan d’exploiter les geété
renouvelée. Le casino a également obtenu l'autaisad’exploiter une table réversible stud poker —
blackjack mais s’est vu refuser sa demande d’etgl@0 machines a sous supplémentaires.

L’autorisation d’exploitation de jeux du casino@kéatel Guyon a été, quant a elle, renouvelée pamszt le
Casino de Port la Nouvelle a obtenu le renouvelignde I'autorisation des jeux pour 2 ans, soit l@q
31 octobre 2008.

Afin de compenser la baisse de clientéle liée @rée en vigueur, le*Inovembre 2006, du controle d’acces
aux salles de jeux, le Groupe a mis en place uBGarte PASS » qui a permis de maintenir le taux de
fréquentation des casinos et fidéliser la clientéle

Pour conforter la clientéle, cette carte a été@ésa un systeme de fidélisation connu sous le cdiPlayer
Plus dont le principe est d'attribuer aux joueunsnombre de points proportionnel aux sommes jo(iéss
points permettant ensuite de choisir des cadeauxscatalogue spécifique).

Par ailleurs, les différents établissements ontguté a des mises a niveau progressives du paractgmas a
Sous :
- remplacement de machines a sous,
- adaptation de certaines machines a sous afin dpdemnettre d’accepter de tres petites mises,
- équipement de plusieurs machines a sous d’'un se<ditteptor » qui permet a la machine
d’accepter le paiement directement en billet, sargsle client ait besoin d’'effectuer, au préalable,
d’opération de change de monnaie.

Au cours du dernier trimestre, les casinos de Ganmi®t Chatelguyon ont obtenu 'autorisation d’eitpt le
Texas Hold’em Poker en remplacement de la boulgucesnforce I'attractivité des casinos conceradse
et fidélise une nouvelle clientele.

Le 20 février 2007, les murs et le fonds de commeade I'H6tel Splendid, antérieurement détenus
respectivement par la Société Fonciére des GraiddsiHet la Société Hoteliere des Splendid et Nbuve
Hotel (deux filiales & plus de 90% de la S.E.M.Cddnt nous détenons 61,22% du capital), ont &lésé
pour un montant total de 1,45 M€.
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ELECTRICITE ET EAUX DE MADAGASCAR

ELECTRICITE ET EAUX DE MADAGASCAR détient, en Framet a I'étranger, des participations dans

les secteurs de I'hétellerie, de I'aquaculturelidemobilier, du bois et du papier.

Son bilan IFRS consolidé simplifié se présente cersuit (en milliers d'€uros) :

31.12.2007 31.12.2006

Actifs non courants 87.749 88.727
Dont :

- immobilisations corporelles et incorporelle 21.943 24.034

- immeubles de placement 6.241 5.918

- titres mis en équivalence 52.107 52.461

Actifs courants 13.528 9.612
Dont :

- stocks et en cours 2.583 1.180

- clients et comptes rattachés 1.524 2.103

- trésorerie et équivalent 4971 3.568

Actif 101.277 98.340

Capitaux propres 68.541 70.322

Dont intéréts minoritaires 792 259

Passifs non courants 13.008 10.594

Dont emprunts auprés des établissementsétit 12.748 10.316

Passifs courants 19.728 17.424
Dont :

- emprunts aupres des établissements de crédit 9.876 8.236

- fournisseurs et autres créditeurs 3.645 2.775

- autres dettes courantes 4.068 4.219

Passif 101.277 98.340

Le chiffre d'affaires consolidé s’éleve a 18.306 &dhtre 15.400 K€ pour 2006 et I'exercice se tradar
un résultat net de I'ensemble consolidé bénéfiiaihauteur de 1.313 K€ contre un résultat béaéfcide

849 K€ au 31 décembre 2006 :

En K€ 2007 2006
Chiffre d’affaires 18.306 15.400
Résultat opérationnel (1.683) (3.400)
Résultat avant impots (2.649) (4.674)
Résultat net part du groupe 1.194 809

L’exercice 2007 a été marqué par une amélioratigmfgcative des performances des deux grandssagtif
groupe : Gascogne et les hoétels Victoria.

La baisse du dollar a, une nouvelle fois, fortenpEmtalisé les comptes de la société, méme si I5tipo a
cette devise a un peu diminué par la cession fiéla birmane, Ywil.

Les principaux faits de I'exercice ont été la led&efonds aupres d'investisseurs qualifiés powarfaer le
développement du secteur aquacole, I'acquisitiam dhvestissement immobilier destiné, aprés trayaux
d'étre proposé a la revente en 2009, opératiorpnse par la filiale Les Vergers.

Les hétels Victoria ont réalisé leur premier bé&w®icomptable, la trésorerie dégagée étant enfarés
croissance.

Le groupe a pratiqué une politique de rachat dastivolontariste, procédé a I'annulation de 1304€Mns
propres et réalisé une attribution gratuite de Z1@actions (une action gratuite pour dix anciejnes
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Cette politique de recentrage sur les grands agifge a I'élimination des sources de pertes perasuivie
en 2008 et a pour objet de faire retrouver au ggaupe manceuvrabilité financiére de nature a lunpére
de saisir les opportunités d'investissements dassadtifs disposant a la fois d’'une rentabilitérecte et
d’'un marché porteur.

Le chiffre d’affaires du groupe, en progressionl@9 %, s'établit a 18,31 M€ contre 15,40 M€ en&00
apres sortie des volumes d’activité des activittgees (Ober Finances en mai 2007 et Ywill en novemb
2007) ou en cours de cession. Cette variation spored :

- & une forte progression de l'activité des hotelgriexée en dollars contrebalancée par une baisse
significative de la devise américaine, aboutissamie augmentation de 25,3 % en euros de l'activité
des hoétels rentrant dans la consolidation ;

- aune prise en compte sur dix mois seulement dtrehi’affaires d'Ywill, en baisse et lui-méme
exprimé en dollars, qui s’est en outre partiellermépercuté sur le chiffre d’affaires de CBM ;

- aune baisse du volume de poissons vendus patdeagdacole, quasiment entierement compensée
par les augmentations du prix des bars supéri@utaaticipé ;

- au maintien a un niveau faible du chiffre d’'affaides activités immobilieres.

Les charges opérationnelles de 20,78 M€ sont essdaensible (113,5 % du chiffre d’affaires contre
120,6 % en 2006). En conséquence la perte opémnatiercourant diminue de 20 % et s’établit a (R}&)

Au 31 décembre 2007, I'endettement financier cadédtant de 22,62 M€ et I'endettement financidrdse
17,65 M€ contre respectivement 18,5M€ et 14,98 M#€tee de I'exercice 2006.

-15 -



LES AUTRES PARTICIPATIONS |

JESTIN

Cette société, bien que radiée de la cote le 1420@4 et mise en sommeil, n'a toujours pas étéeadu
Registre du Commerce et des Sociétés, malgré desaaees qui nous avaient été données en ce sens.

BLESS S.A.R.L.

La société est sans activité depuis 2003 et edied @lissoute par anticipation par décision extiaante du
15 novembre 2006.

Elle n’a réalisé aucun chiffre d’affaires et lesudes d’exploitation se sont élevées a 2.309 €e@b13 €
pour I'exercice 2006.

L’exercice se solde par une perte de (2.309) €eamt bénéfice de 11.789 € pour I'exercice préceden

GEP INDUSTRIES

La société a été déclarée en cessation de paiden2itmars 2007 puis mise en liquidation judiciaMes
créances, totalement provisionnées au bilan, éntiétlarées au mandataire judiciaire chargée caietate
la société.

SARL MAG 1

Cette société a été dissoute par anticipation BnJ002 et elle n'est toujours pas radiée du Regidu
Commerce et des Sociétés. Ses comptes pour I'ege20D7 ne nous ont pas été communiqués.

-16 -



EVENEMENTS SURVENUS DEPUIS LA CLOTURE DE L'EXERCICE

VERNEUIL PARTICIPATIONS

Notre Société a cédé 41.547 titres qu'elle détedaits le capital de la Société DUC, portant aiasi s
participation directe a 22,34% du capital et 33,%6% droits de vote.

Elle a, par ailleurs, maintenu son soutien alEddiDUC en se portant caution solidaire, pourtdesoins de
celle-ci, du paiement du solde du crédit-bail établissement de PLUMELIN acquis par la Société RuC
début de I'exercice, ainsi que du paiement des sEsrglnes au titre du contrat de crédit-bail porsamtdu
matériel industriel.

Concernant la créance ATLAS TELECOM, notre Socigt&€ngagé une procédure de recouvrement a
I'encontre de son débiteur, procédure qui devi@igir & un accord sur un réglement échelonné ars@u
1% semestre 2009.

GROUPE DUC

DUC a acquis, au®ljanvier 2008, le site de Plumelin spécialisé darfabrication de produits panés. Outre le
développement des panés, DUC envisage de mettpdaea au cours du second semestre une ligne de
produits cuits destinés en premier lieu & sa @dlenRHF. Par conséquent, 2008 devrait étre un ierede
transition pour le site de Plumelin pour lequel torée croissance est attendue sur 2009.

En termes de développement, DUC a pu initier débait de I'année, grace a la proximité avec ssg@ts,
un programme de développement de trente batimenfs en région Bourgogne qui permettra d'optinmieser
performances du site de Chailley dans deux ans.

Sur le plan commercial, consigne a été donnée quip&s de consolider le courant d'affaires avecliests
existants tout en élargissant les gammes et optithis taux de service.

Aprées une année 2007 marquée par le manque dectimgue Groupe repart a la conquéte de prosadicts
de poursuivre la diversification de sa clientéle.

Tout comme pour les actifs industriels, il doit solider son portefeuille clients afin de gérer aeur sa
croissance qui se situe bien au-dela du marché.

Conformément a l'autorisation qui lui avait été déa par le Conseil dAdministration du
14 mars 2006, la Société DUC a continué de cédmgressivement sa participation dans le capitalade |
Société DIALZO et souhaite poursuivre dans cette.vo

ELECTRICITE ET EAUX DE MADAGASCAR

Le Groupe a entrepris de réorganiser son péle atpjaen tirant parti du potentiel des installations
languedociennes pour sécuriser un retour proclee géle a I'équilibre des comptes.

GASCOGNE a réalisé au premier trimestre un chiffedfaires de 163 M€ en hausse de 1 % par rappart a
méme période de 2007, ce qui met en évidence émtrege du groupe vers une clientele choisie oyt
proposées des produits sur lesquels Gascogne pssiiion forte pour améliorer les marges et |daeitité
de ce groupe.

En avril 2008, EEM a cédé sa participation danrG@MPAGNIE DES BOIS ET MEUBLES C.B.M. Cette

participation était entierement provisionnée dassdomptes sociaux et elle a été cédée sur ladiase
guote-part de la valeur du stock. Cette opératiangoe la sortie compléte du groupe du secteur dugdik

-17 -



gérait directement. Il ne conserve plus dans cteseque sa participation dans Gascogne, consofidée
mise en équivalence.

SOCIETE FRANCAISE DE CASINOS

Depuis le I novembre 2007, S.F.C. a poursuivi sa politiqueléeeloppement des Centres a I'enseigne « La
Téte dans les Nuages » et de consolidation desdsceristants.

Par ailleurs, un contrat cadre permettant de ragoste partenariat existant dans les bowlings Hiidles et

de Nantes Saint-Herblain et encadrant les relateise les parties pour les prochaines implantatide
Centres au sein des bowlings du Groupe Bowl Certenotamment les bowlings d’Orgeval et de Tours,
ouverts respectivement en Avril et en Juillet 2008.

L'activité thermale a enregistré, quant a elle chiffre d’affaires de 0,2 M€ au’lsemestre, correspondant a
la partie « Remise en Forme », les thermes cororamds (médicaux) étant traditionnellement ferméstte
période.

La société d’exploitation des thermes de Chéatelgl(BEMCG) a obtenu, le 24 janvier 2008, I'autoritmat
d’exploiter les eaux thermales. Le dossier rhunogiel reste a I'étude dans les différents services
administratifs concernés mais devrait recevoir @pense définitive dans le cours de I'exercice 2B008.

Le rééchelonnement de la dette Partouche est émenaux termes d'un accord signé en avril 2008,
moyennant une somme globale forfaitaire de 6,4iondl d'euros payés a hauteur de 2 millions d’eleos
17 avril 2008, le solde étant exigible les 30 a2€iD9 et 2010 pour respectivement 2,4 et 2 millidesiros.
Cet accord a été homologué, a la demande dess)qudiedécision judiciaire en date du 6 mai 2008.

Le Groupe a procédé a une nouvelle cession d'auctifs stratégiques, a savoir I'ensemble immobilier d
centre de remise en forme de Chéatelguyon pourixrdpr700 K€.
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EVOLUTION PREVISIBLE ET PERSPECTIVES D’AVENIR

Notre Société souhaite poursuivre le maintien deagticipation dans ses filiales et envisage descine
prochainement a une augmentation de capital d®©RISTE FRANCAISE DE CASINOS qui lui sera en
partie réservée.

Pour la Société DUC, l'année 2008 sera vraisendofadrhit marquée par un ralentissement de la
consommation liée a lI'augmentation générale dudesxproduits alimentaires. Dans ce contexte dédfiDuc
devra consolider sa situation et intégrer progvessent les nouveaux actifs industriels du groupe.

Concernant COBRAL, DUC souhaite développer, auéssle I'organisation des structures, une gamme de
produits traiteur & base de volaille et plus paliscement dans le domaine halal. Ces produitsaient étre
préts a étre commercialisés dans le courant detfaie 2008.

La Société ELECTRICITE ET EAUX DE MADAGASCAR pourisises réflexions en vue de développer le
potentiel de la chaine Victoria autour d'un profiet cotation sur le marché financier local lorsgeg |
évolutions réglementaires le permettront.

La SFC axe également son développement sur I'aueede nouveaux sites avec ses partenaires histsriq
ainsi que dans le cadre d'accords conclus avecatalg groupes spécialisés dans le domaine du loisir
Elle s’attache également a la pérennité de sorsiteom propre du Passage des Princes.

La principale perspective d’avenir du Groupe S.[&hs les jeux d’argent réside dans I'ouverturenatché
et I'attribution prochaine d'une autorisation d'éifation des jeux sur internet qu’il considére ecoenun
tournant dans I'évolution du métier et du Groupenme ce fut le cas lors de l'autorisation d’exmoies
machines a sous dans les casinos

A ce sujet, la réglementation relative aux jeuxpatis en ligne en France est en cours d’évolutiole e
Groupe envisage de déposer une demande d’autonsis que les textes seront promulgués.

Les négociations sont toujours en cours pour pérenell Groupe S.F.C. de se désengager de l'activité

thermale, dont le chiffre d’affaires ne cesse deralée depuis plusieurs années, ce qui devrairessin
assainissement des comptes du Groupe.
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AUTRES INFORMATIONS JURIDIQUES ET FINANCIERES

IMANDATS ET FONCTIONS EXERCES PAR LES ADMINISTRATEUR

Frédéric DOULCET(Président Directeur Général Administrateur)

Mandats et fonctions exercés a la cloture de I'eicer:

Administrateur de DUC (SA), dELECTRICITE ET EAUXBMADAGASCAR (SA), de H.D.H. (SA),
d’OBER (SA), de SOCIETE FRANCAISE DE CASINOS (SA)de GROUPE GASCOGNE (SA),
Directeur Général Délégué de ELECTRICITE ET EAUX DIBDAGASCAR (SA),

Gérant de F.D. CONSEILS ET PARTICIPATIONS (SARLE BOBRIS (SCI) et de COMPAGNIE DES
BOIS ET MEUBLES (SARL),

Représentant permanent de F.D. CONSEILS ET PARMWATIGNS, en qualité de co-gérant de
VERNEUIL ET ASSOCIES (SNC),

Représentant permanent de ELECTRICITE ET EAUX DEDASASCAR, en qualité d’administrateur de
la SOCIETE ANONYME IMMOBILIERE PARISIENNE DE LA PERE ET DES PIERRES
PRECIEUSES,

Représentant permanent de DUC, en qualité de metnb@onseil de surveillance de DIALZO (SA).

Autres mandats et fonctions exercés au cours desrieres années :

Président du Conseil d'Administration d'OBER (SA)

Président de la SOCIETE D'APPROVISIONNEMENT DES INSTRIES ROUTIERES ET
PETROLIERES —SAIRO (SAS).

Administrateur de COFIGEST, FINANCIERE TRINITE.

Gérant de VILLAGE CAFE (SARL), FINANCIERE SIR (SNCYERNEUIL FINANCE (SARL), EEM
CONSEILS (SARL).

Représentant permanent de VERNEUIL FINANCE, gédan8C MARBEAU.

André MSIKA (Administrateur)

Mandats et fonctions exercés a la cléture de I'eicer:

Président du Conseil d’Administration de PEPINIBRB. (SA),

Gérant de PATRIMOINE ET FORETS DE FRANCE (SARL), MACONSEILS ET PARTICIPATIONS
(SARL),

Administrateur de DUC (SA), de la CAISSE LOCALE IPERGNE VALENCE PLAINE, de ASPIM
(Association Professionnelle des Sociétés Civiedthcement Immobilier), de ASFFOR (Association des
Sociétés et Groupements Fonciers et Forestiers).

Autres mandats et fonctions exercés au cours diesrieres années :

Président Directeur Général de SOCIETE ANONYME IMBIDIERE PARISIENNE DE LA PERLE ET
DES PIERRES PRECIEUSES,

Président Directeur Général de SOGETIMA, de la CAKRIE FINANCIERE D'ETUDES ET DE
GESTION « COFIGEST, FINANCIERE TRINITE ».

Patrice DECAIX(Administrateur)
Administrateur de : ELECTRICITE ET EAUX DE MADAGASAR (SA)

Jean-Marie JOLIEZAdministrateur)
Gérant de SCI de la Cathédrale

VERNEUIL PARTICIPATIONS est exposée au risque dargde, du fait de la créance de 100 K$ (67 K€)
gu’elle détient sur la société Atlas Telecom Intékes.
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ICONSEQUENCES SOCIALES ET ENVIRONNEMENTALES DE L’'AQTITE]

Conformément aux dispositions de I'article L.22%210du Code de Commerce, nous vous informons que :

- la société Verneuil Participations n'emploie qusaiarié et son activité ne comporte pas de risques
sociaux significatifs,

- lactivité de la société consiste a détenir destigipations et ne comporte pas de risques
environnementaux.

IDETENTION DU CAPITAL PAR CERTAINS ACTIONNAIRES

Conformément aux dispositions de l'article L.233elBCode de Commerce et compte tenu des inforngation
recues, nous vous indiquons ci-apres l'identitéatg®nnaires possédant plus du vingtieme, du itigjedu
cinquiéme, du tiers, de la moitié ou des deux tiersapital social ou des droits de vote :

- Actionnaires détenant plus des deux tiers du dagitzial et des droits de vote : Société Vernelil e
Associés.

Aucune modification de la répartition ci-dessusshiatervenue au cours de I'exercice 2007.
En application des dispositions de l'article L.628-2 du Code de Commerce, il est précisé qu'a la

connaissance de la société aucune opération nigaigée sur les titres de la société par legetrits, les
personnes assimilées et leurs proches.

IREMUNERATION DES DIRIGEANT$

Conformément aux dispositions de l'article L.22210du Code de Commerce, nous vous informons qu'au
cours de I'exercice 2007 aucune rémunération, delqge nature gu’elle soit, y compris sous forme
d’attribution de titres de capital, de titres déarrces ou de titres donnant acces au capital ‘attrédbltion

de titres de créances et des avantages de touwte meh été versée aux mandataires sociaux declatéo
par :

- la société Verneuil Participations
- les sociétés contrblées par votre société au seharticle L.233-16 du Code de Commerce
- la société qui la contréle au sens de l'article3B-26 du Code de Commerce.

Nous vous informons qu'aucun prét et aucune garantdnt été consentis par la société Verneuil
Participations a I'un de ses dirigeants ou adniaistirs.

Aucun engagement de toute nature n'a été prisapswdiété a I'encontre des mandataires sociaux.

IDELEGATION EN COURS$

Aucune délégation de pouvoirs ni de compétenceuende procéder a une augmentation de capital é'a ét
accordée par I'assemblée générale au Conseil d@dtration de la Société.

HONORAIRES DES COMMISSAIRES AUX COMPTES

En application des dispositions de larticle 222-du Réglement Général de Il'Autorité des Marchés
Financiers, nous vous indiqguons que le montanthdesraires, au titre des exercices 2006 et 2008ese

par VERNEUIL PARTICIPATIONS et les Sociétés faisdiobjet d’'une intégration globale a la date de
cléture de I'exercice, aux Commissaires aux Comptesharge des comptes consolidés de notre Société
s’est élevé a :
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Synergie Audit

Deloitte & Associés

Mazars & Guérar

Audit 2007 2006 2007 2006 2007 2006
Commissariat aux comptes et
certifications des comptes
- Emetteur 40 54 - - 39 46
- Filiales intégrées globalement 147 45 67 - 98 76
Missions accessoires
- Emetteur - - - - - -
- Filiales intégrées globalement - - 8 - - -
Sous-total 187 99 75 0 137 122
Autres prestations
Juridique, fiscal, social
- Emetteur - - - - - -
- Filiales intégrées globalement - - 50 - - -
Autres - - - - - -
Sous-total } } 50 ) _ }
TOTAL 187 99 125 - 137 122
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LES AUTRES POINTS SUR LESQUELS LES ACTIONNAIRES
SONT APPELES A STATUER

APPROBATION DES CONVENTIONS REGLEMENTEES

Nous vous proposons d'approuver les conventionéegisa l'article L.225-38 du Code de Commerce
conclues au cours de I'exercice 2007 et ayantagtégréalable, régulierement autorisées par votreséib
d’Administration, ainsi que les conventions qui iama été autorisées et conclues antérieuremenorat d
I'exécution s’est poursuivie au cours de I'exerdceulé.

Vos commissaires aux comptes ont été réguliereadsés de ces conventions qui sont relatées dans le
rapport spécial.

Des conventions courantes significatives par ldajetoou leurs implications financiéres pour lestiparont

été communiquées au Président du Conseil d’Admatish. La liste de ces conventions a été tenuetré v
disposition dans les délais légaux et communiqu&Eammissaires aux comptes.

RATIFICATION DE LA COOPTATION DE DEUX ADMINISTRATELRS

Le Conseil d’Administration a procédé a la nomioatia titre provisoire, de deux administrateurs :

- Dans sa réunion du 30 novembre 2007, Monsieur Meaire JOLIEZ, demeurant Les Gros Prés — 88100
NAYEMONT LES FOSSES, a été nommé en remplacement Mimsieur Jacques MORIN,
démissionnaire ;

- Dans sa réunion du 21 décembre 2007, MonsieurcBdMECAIX, demeurant 16 bis, route de Rueil —
78000 VERSAILLES, a été nommé en remplacement densMar Patrice CERVEAUX,
démissionnaire.

En application des dispositions statutaires etlésganous vous demandons de bien vouloir ratifes ¢

nominations.

DELEGATION DE COMPETENCES EN VUE D'’AUGMENTER LE CAPAL SOCIAL AU PROFIT
DES SALARIES

Afin de satisfaire aux prescriptions impérativesl’ddicle L.225-129-6 du Code de Commerce, noussvo
soumettons un projet de résolution ayant pour olgjetéalisation d’'une augmentation de capital avec
suppression du droit préférentiel de souscriptigni, serait réservée aux salariés adhérant a un plan
d’épargne d’entreprise qui serait établi dans teslitions prévues par I'article L.443-5 du CodeTdavail.

Le montant maximum de cette augmentation seradtdhDEUX POUR CENT (2 %) du montant du capital
au jour de I'utilisation de l'autorisation par l@&seil d'Administration.

Ces actions nouvelles seraient, des leur créatmmplétement assimilées aux actions anciennesugtises
a toutes les dispositions des statuts et aux désisies Assemblées Générales.

Dans le cadre de cette augmentation, le droit #fiel de souscription devra étre supprimé auitpdefs
salariés adhérant a un plan d’épargne d’entreprise.
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Nous vous proposons, sous réserve de I'approbgiemyotre Assemblée Générale, de cette augmemtatio
de capital réservée aux salariés, de déléguer ase@a'Administration le pouvoir de fixer les mdités de
cette augmentation et, en particulier, aux fins de

- établir, conformément aux dispositions de l'artitl@43-1 du Code du Travail, un plan d'épargne
d’entreprise commun a la Société et aux sociétésugsont liées au sens de l'article L.225-180 du
Code de Commerce ;

- procéder a la réalisation de I'augmentation detagmur ses seules délibérations, en une ou plssie
fois, dans un délai maximal de CINQ (5) ans a cemge la décision de I'Assemblée, au profit des
salariés de la Société adhérant a un plan d'épafgntereprise, et fixer le montant de chaque émnissi
dans la limite du plafond global fixé & DEUX POURENT (2 %) du montant du capital au jour de
I'utilisation de la présente autorisation ;

- déterminer les conditions d’attribution éventueltiess actions nouvelles ainsi émises au profit tesdi
salariés dans les conditions Iégales, y comprisaseechéant en termes d’ancienneté ;

- arréter la liste des bénéficiaires ainsi que le rende titres susceptibles d’étre attribués a ahacu
d’entre eux, dans la limite du plafond de I'augnadioh de capital ;

- déterminer le prix de souscription des actions rtias, dans les conditions définies a I'article434%
du Code du Travail ;

- arréter les dates d’ouverture et de cléture descsimtions ;

- déterminer si les souscriptions aux actions noagedlevront étre réalisées directement par lesiéslar
ou par I'intermédiaire d’'un fond commun de placetmen

- recueillir les souscriptions des salariés ;

- fixer le délai accordé aux salariés souscripteors fa libération du montant de leur souscriptiams
la limite du délai de TROIS (3) ans & compter dedascription prévu par l'article L.225-138-1 dud@o
de commerce, étant rappelé que, conformément aposltions dudit article, les actions souscrites
pourront étre libérées, a la demande de la Sooiét#u souscripteur, par versements périodiquesaou p
prélevement égaux et réguliers sur le salaire decsipteur ;

- recueillir les sommes correspondant a la libératites souscriptions, qu'elle soit effectuée par
versements d’especes ou par compensation de cséance

- le cas échéant, arréter le solde créditeur du momirant du souscripteur par compensation ;

- constater la réalisation de 'augmentation etae @héant, imputer tous frais sur le montant dexep
payées lors de I'émission des actions et prélesgrce montant, les sommes nécessaires pour feorter
réserve légale au dixieme du nouveau capital, ajr@gue augmentation ;

- effectuer toutes formalités |égales, modifier clatiéement les statuts, et, d'une maniére générale,
prendre toutes mesures pour la réalisation derfeungation de capital.

Cette délégation serait accordée pour une duréagesix mois a compter de '’Assemblée Générale.
Le rapport spécial des Commissaires aux Comptes sena communiqué.

Dans le cas ou votre Assemblée adopterait la résolproposée relative a cette augmentation detatapi
réservée aux salariés, et en application de llartlc225-129-5 du Code de Commerce, le Conseil
d'Administration établira un rapport complémentadiela prochaine Assemblée Générale Ordinaire
convoqueée aprés la décision prise par le Cons&iheftre des actions nouvelles au profit des saldaés le
cadre de la délégation de pouvoirs que votre AbEaarui consentirait.

Ce rapport complémentaire décrira les conditionfinii€#es de I'augmentation de capital établies
conformément a l'autorisation donnée par I'AssembBEenérale et comportera, en outre, les informstion
prévues par l'article R.225-115 du Code de Commerce

Cette résolution vous est soumise uniqguement &fisatisfaire aux exigences légales impérativestefas,
'augmentation de capital proposée en faveur déwiéa ne correspond pas aux objectifs actuelsade |
Société.

Pour cette raison, nous vous invitons a ne pas eotéaveur de cette résolution.
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CHAPITRE II

LES COMPTES
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COMPTES CONSOLIDES

Les comptes consolidés
L’annexe aux comptes consolidés
Le rapport des Commissaires aux Comptes sur les comptes consolidés
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COMPTES CONSOLIDES AU 31 DECEMBRE 2007

I - BILANS CONSOLIDES

(en milliers d’euros) Notes 31.12.2007 31.12.2006
Ecarts d’acquisition — Goodwiill (2) 36596 8 295
Immobilisations incorporelles (2) 137 31143
Immobilisations corporelles 3) 29 917 30 487
Immeubles de placement 4) 33 1
Participations dans des entités liées 9) 0 98
Titres mis en équivalence (6) 20 3p2 15049
Autres actifs financiers non courants (7 3 596 322
Autres actifs non courants 549 0
Impots différés (20) 0 1190
ACTIFS NON COURANTS 58 250 88 496§
Actifs non courants et groupe d’actifs a céder (20) 3371 13 503
Actifs biologiques (12) 5938 5513
Stocks et en-cours (12) 9619 3994
Clients (13) 20 764 13241
Autres actifs courants (14) 8 244 4103
Actif d'imp6t exigible 0 248
Trésorerie et équivalents de trésorerie an 2167 5388
ACTIFS COURANTS 50 103 45 994
TOTAL DE L'ACTIF 108 353 134 490
Capital (16) 10 993 10 993
Réserves consolidées 12 666 14 381
Ecarts de conversion 19 15
Résultat net part du groupe 7 7113 (2 285)
Capitaux propres part du groupe 31 390 23 154
Intéréts des minoritaires 6 140 18 143
CAPITAUX PROPRES v 37531 41 297
Emprunts auprés des établissements de crédit 7 5102 3554
Autres passifs non courants (18 1645 2 563
Provisions courantes (29) 2069 2915
Imp6bts différés (20) 0 9991
PASSIFS NON COURANTS 6 225 19 023
Passifs inclus dans des groupes destinés a la vente (20) 2177 3 636
Emprunts aupres des établissements de crédit L7 7 804 12 225
Emprunts et dettes financieres divers 21 5 604 743
Fournisseurs (22) 23980 19 73¢
Dettes fiscales et sociales (23 11211 9 983
Autres dettes courantes (24) 3167 20 504
Provisions courantes (26) 658 297
Passif d’impdt exigible (25) 0 44
PASSIFS COURANTS 64 59§ 74170
TOTAL DU PASSIF 108 353 134 490
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II. COMPTES DE RESULTATS CONSOLIDES

(en milliers d’euros) Notes 31.12.2007 31.12.2006
Chiffre d’affaires (27¢) 186 811 118 629
Subventions publiques 4729 294
Autres produits opérationnels 312 388
PRODUITS DES ACTIVITES ORDINAIRES 191 402 119 311
Charges opérationnelles :
Achats consommés (27¢) (87 650) (45 988
Variation de stocks de produits finis et des travami cours 2578 136
Charges externes (27¢) (59 240) (43 224
Charges de personnel (27¢) (34 089) (25 518
Imp6ots et taxes (4 268) (2 361)
Dotations nette aux amortissements (3922) (3 897)
Dépréciation d’actifs net de reprises :
Sur goodwiill 0 0
Sur immobilisations 139 61
Sur actifs financiers 660 (272)
Sur actifs courants (599) (4%5)
Pour risques et charges (166) (938)
Perte de valeur sur goodwiill
Reprise de badwill
Autres (produits) charges opérationnelles
Autres charges (207) (181)
Autres produits (charges) exceptionnels 5490 X499
Transfert de charges et production immobilisée P43 416
RESULTAT OPERATIONNEL COURANT 10 376 (2 999)
Autres produits et charges opérationnels non casiran (239) 639
RESULTAT OPERATIONNEL (27¢) 10 137 (2 360
Produits de trésorerie et équivalents de trésorer 64 1
Colt de I'endettement financier brut (1 946) [§0)710]
Colt de I'endettement financier net (1 882) (1)3P9
Autres produits financiers 205 180
Autres charges financieres (343) (24)
Autres produits et charges financiers (1) (188) 6 15
Quote-part dans le résultat net des participatioises en
équivalence (28) 285 174
RESULTAT AVANT IMPOTS 8 401 (3429)
Charge d'impdt sur le résultat (29 (307) 1310
Résultat net d'impdt des activités arrétées ouoemscde
cession 783 (852)
RESULTAT NET DE L’'ENSEMBLE CONSOLIDE 8877 (2971)
Résultat net attribuable aux porteurs de capitaagres de
la société-mere 7713 (2 234)
Résultat net attribuable aux intéréts des minoegai 1165 (737
Résultat net par action en euros 7,02 (2{03)
Résultat dilué par action en euros 7/02 (2,03)
(1) Dont : profit (perte) de change (143) (24)
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ITI. TABLEAUX DES FLUX DE TRESORERIE CONSOLIDES

(en milliers d’euros) 31.12.2007 31.12.2004
Résultat net de I'ensemble consolidé 8 877 (2972)
Quote-part de résultat liée aux sociétés misegjeivaence (285 (174
Dotations (reprises) nettes d’amortissements aetigions 2704 6 087
Autres (produits) charges calculés (44)
Co(t de financement 1946 1433
Produits financiers (64) (180)
Imp6bts sur les sociétés 307 (1 659)
(Plus-values) moins-values de cession et de dilutio (151) (530)
Capacité d’autofinancement avant intéréts et impéts 13 334 1961
Variation actifs biologiques (425) (592)
Variation des stocks (5933) (768)
Variation des clients (7 878) (2 216)
Variation des fournisseurs 7 246 4 070
Variation des autres actifs et passifs courants 1151 4175
Imp6t sur le résultat (payé) remboursé (4) (85)
VARIATION NETTE DE LA TRESORERIE OPERATIONNELLE 74 91 6 545
Acquisitions d'immobilisations incorporelles, corpties (11 656 (4 805
Acquisitions d'immobilisations financiéres (2 028) (17 138
Cessions d'immobilisations incorporelles, corpagllbiologiques 40 429
Cessions d'immobilisations financiéres 193 (142)
Dividendes recus des sociétés mises en équivalence
Incidence des variations de périmétre (3 469)
Incidence du transfert en ME de SFC (956)
Incidence des décalages liés aux opérations dlissesnents 93
Variation des autres actifs non courants 5 586 14 923
VARIATION NETTE DE LA TRESORERIE D’'INVESTISSEMENT ( 11927) (6 640
Augmentation (diminution) des C/C des associésiasritaires et des
sociétés apparentées 1715 2 107
Augmentation de capital 5282
Souscription d’emprunts 2 755 3086
Remboursement d’emprunts (1 748) (1691)
Intéréts recus 64 179
Intéréts payés (1 822) (865)
Augmentation (diminution) des autres passifs nasraats (12 102 1302
Souscription (remboursement) d’autres dettes fiigsies (4) (43)
VARIATION NETTE DE LA TRESORERIE DE FINANCEMENT (5 860) 4 075
VARIATION DE TRESORERIE (10 296) 3980
Impact des différences de change
Trésorerie nette
A l'ouverture (4 479) (8 459)
A la cléture (14 776) (4479
Dont :
Trésorerie et équivalents de trésorerie 2 167 5 388
Découverts bancaires (16 943) (9 867
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IV. TABLEAU DES VARIATIONS DES CAPITAUX PROPRES

Capitaux | Intéréts

Réserves d Capitaux
En K€ Capital Primes conso- prop:jes des. propres
lidees | Partau | minori- o opsolides
groupe taires
Au 31.12.2005 10 992 22 514 (10 868) 22 638 2p20 5258
Résultat de la période (2 23b) (2 235) (787) 12)9
Variation des capitaux propres de
EEM 118 118 118
Variation de I'écart de conversion 490 490 41 531
Divers 47 47 23 70
Réévaluation 2 095 2095 331 2 426
Variation du périmétre : D
Duc 108 108
Société Francaise de Casinos 15 640 15 640
La Téte dans les Nuages 1416 116
Au 31.12.2006 10 992 22 514 (10 353) 23 153 18142 41 295
Résultat de la période 7713 7713 1164 8877
Variation de I'écart de conversion (1] 387 387 873
Divers (280) (280) (280
Variation du périmétre
EEM (2) 390 390 390
Duc (3) 3382 3 382
Société Francaise de Casinos (4) 27 27 (2 P15)(1 988)
Passage SFC en mise en équivalgnce
(5) (14 533)| (14 533)
Au 31.12.2007 10 992 22 514 (2 116) 31 390 6140 53F¥

(1) Impact de la variation d’écart de conversion chEXE

(2) Lié a l'acquisition par EEM d’actions d’autocontdl

(3) Lié aI'entrée de Cecab au capital de Duc

(4) Lié al'entrée de Frameliris au capital de la Sickrancaise de Casinos

(5) Le passage de Société Francaise de Casinos enemiéguivalence diminue a due concurrence les
intéréts des minoritaires de Société Francaisea#nGs et I'actif net de Société Francaise de ©asin
dans le groupe Verneuil Participations.

V. ANNEXE AUX ETATS FINANCIERS

A — FAITS CARACTERISTIQUES DE LA PERIODE ET EVENEME NTS POSTERIEURS

1) Société Francaise de Casinos (SFC)
1.1 Dilution de la participation dans Société Feisg de Casinos

L'assemblée générale extraordinaire du 30 avril720@ I'ex « La Téte dans les Nuages » a changérte n
de la société pour adopter celui de « Société Bisagles Casinos ».

Afin de permettre au Groupe d’accroitre sa taille,lui donner une dimension nouvelle, tant en de qu
concerne ses actifs, sa capacité d’autofinancementses résultats, notamment en détenant indireotedn
travers la Société Holding de Casinos et ses d#idh totalité de la propriété des casinos de &auis
Chatelguyon et Port-la-Nouvelle, la Société Frasgale Casinos a acquis les 44,44 % du capital de la
Société Holding de Casinos détenus par Framepinsy un prix de 15,9 millions d’euros. Suite a eett
opération, la Société Francaise de Casinos ddti¢otalité des titres de la Société Holding deil@zs
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Cette opération, approuvée par 'assemblée généxedeordinaire du 25 octobre 2007, s’est réalpseune
augmentation de capital d'un montant de 4.466.5b&aros et par la création de 1.624.203 actions
nouvelles entierement libérées et attribuées ade® Frameliris en rémunération de son apportdpital
social de la Société Francaise de Casinos s'étgiyits cette opération & 7.436.456,50 €uros.

A cette occasion, Frameliris, franchissant leslselui tiers et de la moitié du capital et du tidges droits de
vote de la Société Francaise de Casinos, est déegmamier actionnaire de la Société Francais€atenos
(60 %) ; 'Autorité des Marchés Financiers lui &@dé, le 12 juin 2007, une dérogation a I'obligatde
déposer un projet d’offre publique sur les actidesa Société Francaise de Casinos.

Cette opération a dégagé un écart d’acquisition aféecté (Goodwill) de 1.213 K€ correspondant a la
différence entre la valeur de I'apport et la valdes intéréts minoritaires de Frameliris dans bgsitaux
propres consolidés du Groupe au 31 octobre 20071486 K€. Le cours de Bourse, publié a la date
d’échange des titres, n'a pas été retenu dangdanti@ation de la juste valeur des actifs remigsarteliris,
celui-ci ne pouvant étre considéré comme un indigafiable de la juste valeur des titres émis é&orade
I'étroitesse du marché (transactions mensuellegseptant entre un minimum de 0,08 % et un maximem
0,25 % du flottant sur les douze derniers moisguént I'opération).

La répartition du capital de la Société Francas€dsinos est la suivante :

Répartition des actions de Société Francaise de@as
Avant Aprés
Q % Q %
Verneuil Participat. 637 214 59,00%6 637 214 23,56%
Frameliris 0,00% 1624 203 60,06
Public 245 084 22,69 % 245 084 9,06|%
J.P. Appert 158 200 14,65 % 158 200 5,85 %
Autres 39 465 3,65 % 39 465 1,46|%
1079 963 100,00% 2704 166 100,00%

Verneuil Participations détient désormais 23,56 édadSociété Francaise de Casinos contre 59,008t av
I'opération. Cette dilution de la participation ¥erneuil Participations a eu un impact de 2.854sK£ le
résultat du Groupe Verneuil Participations.

1.2 Réglement de la dette Partouche

L’échéance de reglement de la dette Partouchéleriient prévue le 15 juillet 2007, a été prorodgém
commun accord une premiere fois au 31 octobre 28875 la réserve d'un reglement immédiat de 5 ME.
Pour financer ce reglement partiel, le Groupe &éuié en juillet 2007 a I'émission d’'un emprunt gataire
global de 5 M€. Le rééchelonnement de la detténéstvenu aux termes d’un accord signé avec le @ou
Partouche en avril 2008, moyennant une somme gdbdaitaire de 6,4 M€ payés a hauteur de 2 M€ le
17 avril 2008, le solde étant exigible les 30 a28i09 et 2010 pour respectivement 2,4 et 2 M£.

1.3 Autres opérations de restructuration financiére

L’ensemble immobilier, & usage de casino, sis asSan, propriété de la SCI du Centre d’Animation le
Phoebus, qui figurait dans les actifs a céder aocddbre 2006, a été cédé le 7 janvier 2007 poyrixde
2,5 M€. Un nouveau bail commercial étant signé Ifgdeanent avec I'acquéreur.

De méme, I'ensemble immobilier, a usage d’hotelasiGruissan, propriété de la SCI de I'Hotel duirigs
qui figurait dans les actifs a céder au 31 oct@®@g, a été également cédé le 7 janvier 2007 popriy de
2,5 M€,

La cession de I'ensemble immobilier hotelier, si€tételguyon, propriété de la SCI Fonciéres desidra

Hétels, qui figurait dans les actifs & céder aw8tbbre 2006, a été réalisée le 20 février 2007 pawprix
de 1,3 ME.
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Aux termes d’un protocole en date du 31 octobre7220Société Holding de Casinos a cédé a Framédisi
titres de la Société d’Exploitation de Dancing ésddtheque sise a Paris, pour un €uro symboligqu@sa
remboursement de ses comptes courants, dégagesintra plus-value consolidée de 150 K€.

Aux termes des délibérations d’'une assemblée géngndinaire et extraordinaire tenue le 17 mars720@&

été procédé a la reconstitution des capitaux psogeela Société du Casino de Port la Nouvelle étpient
devenus inférieurs a la moitié de son capital $odiafait des pertes passées. Cette opératioéd galisée
par «un coup d'accordéon », sous la forme d’ungmemtation de capital de 1.541 K€, libérée par
incorporation de compte courant et réservée a @éfoHolding de Casinos, suivie d’'une réduction de
capital de 1.443 K€. Cette opération a dégagé art étacquisition, non affecté, de 685 K€ corregfzont

au profit de dilution des minoritaires.

Le 31 octobre 2007, une nouvelle promesse, souglitamrs suspensives, a été signée, portant sur
I'acquisition du Casino de Brides-les-bains. Malghésieurs reports consentis par les vendeurs) edison

du manque de visibilité, le conseil d’administrati@ décidé de suspendre le processus d’acquisitamg
I'attente d’un accord sur le mode de reglementaddesd( au groupe Partouche.

La Société d’Exploitation des Thermes de Chéatelg BEMCG) a obtenu, le 24 janvier 2008, I'autorzat
d’exploiter les eaux thermales. Le dossier rhunogiel reste a I'étude dans les différents services
administratifs mais devrait recevoir une répondmitiée dans le cours de I'exercice 2008.

2) Duc

Spécialiste de la volaille de qualité, Duc propase gamme complete et variée de produits labeleroug
certifiés et standards obéissant tous aux cridg®e filiére réputée pour son exigence. Duc conciaéise

les espéces de volailles poulet et dinde, en estien découpe. Sa gamme est complétée avec dhstpro
festifs (chapon et dinde entiere) pour la périodeNbél et « Les Estivales », produits pour le baube
composes de brochettes et produits épicés. Dudeadgplement ses gammes pour répondre aux évaution
du marché et confirmer sa présence sur tous leau& de consommation avec le développement des
produits standards « 100 % végétal » et halal.

Le groupe Duc maitrise I'ensemble des parameétresadproduction, depuis la fabrication de l'aliment
destiné a ses volailles jusqu’au conditionnemenia etommercialisation en passant par la reprodogctio
'accouvage, I'élevage, I'abattage et la transfdrama

Deés le mois de février 2007, le groupe Duc a actusine d'aliments de Montmeyran dans la Drémé) af

de maitriser au mieux ses approvisionnements. Q#tloi a permis de produire plus de 40.000 tonnes
d’aliments en 2007 sans connaitre les aléas d’agimanement du passé, notamment pendant la période
d'eté.

L’exercice 2007 a également vu la concrétisatiorsefe accords en Bulgarie avec la société SVS 98. Ce
partenariat permet a Duc de commercialiser en jiithais, dans ce pays, des poulets de qualitérmuyre
a sa propre marque. L’'activité devrait se développe 2008 avec des contacts a venir en Roumanie.

Le 26 novembre 2007, Duc a acquis par augmentakowiapital 100 % des parts de la société Cobral,
spécialisée dans la préparation de produits traitiewilletés, de snack et de produits a base wedpérépes.
L’opération d’'un montant de 1,8 M€ a été totalemfamancée par la trésorerie disponible de Duc. @lobr
détient 98 % des titres de la société Cobral Laz€heCette acquisition confirme la stratégie de
diversification du groupe Duc vers des produitbeétés a plus forte valeur ajoutée. Les synergies &
groupe seront optimisées en 2008 et Duc espéliseedkes économies sensibles sur les postes dtusas,

la logistique et les achats.

Au cours de l'exercice écoulé, Duc a cédé 6,34 %eadeactions détenues dans la société Dialzo,téocié
cotée au marché libre, qui est spécialisée dangrdduction d’aliments pour animaux et notamment
d’aliments pour volailles. Au 31 décembre 2007, Diétient 46,19 % du capital de cette société anenym
dont le siége est a Vergt en Dordogne. Duc préejtoursuivre la cession progressive de cettecpaation

au cours de I'exercice 2008.
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Duc a acquis, au®ljanvier 2008, le site de Plumelin spécialisé darfabrication de produits panés. Outre

le développement des panés, Duc envisage de neettpdace au cours du second semestre une ligne de
produits cuits destinés en premier lieu a notrentile RHF. Par conséquent, 2008 devrait étre arciee

de transition pour le site de Plumelin pour ledagroupe ambitionne une forte croissance sur 2009.

Enfin, sur le plan financier, le groupe Duc a restitné ses fonds propres avec :

- d'une part la conversion en subvention des aidesaauvetage accordées pendant la crise de la grippe
aviaire pour un montant de 3,8 M€ ;

- d'autre part une augmentation de capital effecive30 juin 2007 pour un montant global de 7,6 M€
(prime d’émission incluse), par apport en numérafreompensation de créance, entérinant I'entrée
au capital de la Cecab a hauteur de 17,38 %. €rttée dans le capital de Duc par la Cecab a eu
pour effet de diluer la participation de Verneuwlkfitipations dans le groupe Duc. Cette dilutiaua
un effet positif de 1.902 K€ sur les comptes dwgeoVerneuil Participations.

En matiére de gestion des risques, Duc procédes adwats a terme afin de couvrir le risque du gex
aliment. Ainsi, le taux de couverture pour l'athdes principales matiéres premiéres de Duc au
31 décembre 2007 est de 59,1 % des besoins egioné2008 (73.067 tonnes couvertes sur un totaupré
de 123 640 tonnes)

B - REGLES ET METHODES COMPTABLES

1) Cadre général

En application du reglement européen n° 1606/2@02%juillet 2002, les comptes consolidés de I'eier
2007 sont établis en conformité avec les normesptaintes internationales (IAS/IFRS) adoptées dans
I'Union Européenne. Ces normes sont appliquéeagnfconstante sur les exercices présentés.

2) Evolution du référentiel comptable en 2007

Les méthodes comptables adoptées sont cohérerdescalles de I'exercice précédent, a I'exceptios de
points suivants :

Au cours de I'exercice, le Groupe a adopté les albesy normes et amendements IFRS présentés citesso
L’adoption de ces normes et interprétations régiséa pas eu d'impact sur la performance ou laasin
financiere du Groupe. Toutefois, elles ont engerdi#é notes annexes complémentaires, incluant dans
certains cas une révision des méthodes comptables.

- |IFRS7 . Instruments financiers : Information®arhir
- 1AS1 : Amendement — Présentation des états firesc

Le Groupe a également adopté par anticipationdesies IFRS suivantes. L’adoption de ces normepasa
eu d'impact sur la performance ou la situationririare du Groupe. Toutefois, elles ont généré déssn
annexes complémentaires incluant dans certaingneagivision des méthodes comptables.

- IFRS 8 : Secteurs Opérationnels

Les principaux effets de ces changements sontiigssei-apres :

- IFRS 7 Instruments financiers — Informations a haur

Cette norme requiert que les notes annexes pemhettx utilisateurs des états financiers d’évaleer
caractére significatif des instruments financiarsGroupe, ainsi que la nature et I'étendue desiesdiés a

ces instruments financiers. Les nouvelles inforomstia présenter sont incluses dans les états f@manc
Bien que sans incidence sur la performance oudatiin financiére, I'information comparative a égue.
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- |IAS 1 Présentation des Etats Financiers

Cet amendement requiert que le Groupe présentewelhes informations permettant aux utilisateugs d
états financiers d’évaluer les objectifs, politiquet procédures de gestion du capital du Groups. Ce
nouvelles informations sont données en note 16.

- IFRS 8 Secteurs opérationnels

Cette norme requiert la présentation d’informatisns les secteurs d’'activité opérationnels du Geoeipa
remplacé les dispositions relatives a la déterriunades secteurs de premier niveau (secteurs dt@gtet

de second niveau (secteurs géographiques). Le €mulgterminé que les secteurs d’activité opénatisn
étaient les mémes que les secteurs d’activité gedeient identifiés dans le cadre de la norme IAS 14
Information sectorielle. Des informations complétaénes, relatives & chacun de ces secteurs, irtciuan
information comparative révisée, sont présentédsata 27.

C-—METHODES DEVALUATION ET DE PRESENTATION UTILIS EES POUR
L'ETABLISSEMENT DES COMPTES CONSOLIDES

Les comptes consolidés sont établis selon la caimrerdu co(t historigue a I'exception de certaines
catégories d’actifs et passifs conformément aulesegdictées par les IFRS. Les catégories conceguid
mentionnées dans les notes suivantes.

1) Méthodes de consolidation

Les filiales, sociétés contrblées exclusivementt stonsolidées par intégration globale. Les sogiété
contrblées conjointement sont consolidées par liaté&g proportionnelle. La mise en équivalence ligpie

a toutes les entreprises associées dans lesqleli@soupe exerce une influence notable, laquelte es
présumeée quand le pourcentage de droits de vosegstieur ou égal a 20 %.

Toutes les transactions internes sont éliminée®asolidation.

2) Regroupements d’entreprises

Les regroupements sont comptabilisés selon la rdétiae I'acquisition. Ainsi, lors de la premiére
consolidation d’'une entreprise contrdlée exclusimetnles actifs, passifs et passifs éventuelsatdrBprise
acquise sont évalués a leur juste valeur conforméraax prescriptions des normes IFRS. Les écarts
d’évaluation dégagés a cette occasion sont contigtbdans les actifs et passifs concernés, y dsrppur

la part des minoritaires et non seulement pouut@egpart des titres acquis. L'écart résiduel repméatif de

la différence entre le colt d'acquisition et la mpart des actifs nets évalués a leur juste vadstir
comptabilisé en écart d’acquisition.

3) Date d’arrété des comptes des sociétés

Toutes les sociétés du Groupe ont un exercicelseia@rminant le 31 décembre, a I'exception dedeiété
Francaise de Casinos et ses filiales qui clotunexagoritairement, leur exercice social le 31 oatode
chaque année et Dialzo qui cléture son exercicldec30 juin. Dans la mesure ou I'écart de daeldture
avec le groupe est faible, c’est la situation aw&bbre qui a été utilisée pour les besoins deteolidation

du 31 décembre 2007. Les événements qui pourrai@it un impact important en novembre et décembre
sont indiqués, le cas échéant, en annexe.
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4) Conversion des comptes exprimés en devises

Les bilans des sociétés dont la monnaie fonctiteméést pas I'euro sont convertis en euro au tdex
change de clbture et leurs comptes de résultabeté trésorerie au taux de change moyen de beerLa
différence de conversion en résultant est insdates les capitaux propres au poste « Ecart de ziome».

Les écarts d'acquisition et ajustements de jusiieuvgorovenant de I'acquisition d’une entité étraregsont
considérés comme des actifs et passifs de I'estitéangére. lls sont donc exprimés, lorsqu’ils sont
significatifs, dans la devise fonctionnelle de tighet sont convertis au taux de cl6ture.

5) Recours a des estimations

L’établissement des états financiers selon les asritfFRS nécessite d’effectuer des estimations et de
formuler des hypothéses qui affectent les montiigisant dans ces états financiers, notamment equce
concerne les éléments suivants :

les durées d’amortissement des immobilisations,

I'évaluation des provisions et des engagementstiaite,

les évaluations retenues pour les tests de pexteléer,

la valorisation des instruments financiers a lagwsaleur.

Ces estimations partent d’'une hypothése de cotdindiexploitation et sont établies en fonction des
informations disponibles lors de leur établissemees estimations peuvent étre révisées si lesmstances
sur lesquelles elles étaient fondées évoluent auspide de nouvelles informations. Les résultatsisré
peuvent étre différents de ces estimations.

6) Tests de dépréciation

Les tests de dépréciation consistent a comparexctifs nets comptables, y compris les écarts diaitipn
(goodwill), et la valeur recouvrable de chaque &@gnératrice de Trésorerie.

Pour I'appréciation de la valeur des actifs a fuwlk, le Groupe a retenu la segmentation de Fim&tion
sectorielle en fonction du découpage des sectéartivité suivants :

- groupe Duc, volaille,

- groupe Société Francaise de Casinos, centres xledelpisirs et de casinos,

- groupe Electricité et Eaux de Madagascar, investients diversifiés.

Pour la Société Francaise de Casinos et ElectetiEEaux de Madagascar, le Groupe n’entendantéubey ¢
ces titres, la valeur boursiére n’a pas été retenoeme un élément de la juste valeur de ceux-ci.

7) Goodwill - Ecarts d’acquisition

Le goodwill correspond a I'écart constaté a la dégatrée d’'une société dans le périmétre de catetan,
entre, d'une part, le colt d’acquisition des titdescelle-ci et, d’autre part, la part du groupasdia juste
valeur, aux dates d’acquisition, des actifs, passiijorés le cas échéant de certains passifs @®ntlatifs
a la société.

Les goodwill relatifs aux sociétés controlées semtegistrés a I'actif du bilan consolidé sous larique
goodwill. Les goodwill ne sont plus amortis maigtfbobjet d'un test de valeur au minimum une fpé an
et & chaque fois qu’apparait un indice de pertealieur. Lorsqu’une perte de valeur est constatéeart
entre la valeur comptable de l'actif et sa valeezouvrable est comptabilisé dans I'exercice engghar
opérationnelle et est non réversible.

Les écarts d’acquisition négatifs (badwill) sontnpabilisés directement en résultat 'année deglisition.
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8) Immobilisations incorporelles

Conformément aux critéres établis par la norme B8S un actif est enregistré a I'actif du bilan €8t
probable que les avantages économiques futura liastif iront au Groupe.

Les immobilisations incorporelles comprennent eségment des éléments non amortissables teldague
droits incorporels représentatifs de I'autorisatibexploiter des établissements de jeux, les daitdbail et
des éléments amortissables, tels que les logiciels.

Les principales durées d'utilité retenues sont :
- concessions, brevets, licences : linéaire de Arsg
- autres immobilisations incorporelles : linéaireld& 10 ans.

Cas particulier des frais de recherche et de dppeloent du groupe Duc

Le groupe a pour ambition d’améliorer des procedsugbrication, de maintenir la qualité de seslpits et
de répondre aux besoins présents et futurs deie@éde. Pour atteindre ces objectifs, il a ingtades
programmes de recherche et de développement. Baaslte des activités du groupe, les colts engamés
généralement considérés comme des colts de reehmynformément aux critéres établis par la norng 1A
38 - Immobilisations incorporelles - et sont gétedreent comptabilisés en charge.

9) Immobilisations corporelles

Conformément a la norme AS 16 - Immobilisationspooelles, les immobilisations corporelles sont

inscrites au bilan de la maniere suivante :

- Les immobilisations corporelles autres que lesaiesr agricoles sont comptabilisées a leur co(t
d’acquisition ou de production diminué des amoetissnts cumulés et des pertes de valeurs éventuelles

- Les terrains agricoles sont comptabilisés conforer@nd la méthode de la réévaluation, c'est-a-dire a
leur montant réévalué (a savoir leur juste valelm date de la réévaluation, diminuée du cumul des
pertes de valeur ultérieures). La juste valeurtdeains est déterminée sur la base d'une évatuatio
dire d’expert effectuée par des évaluateurs primfessls qualifiés.

Les codts d’emprunt sont exclus du colt des imrigatibns.

Les subventions liées a des actifs sont présemt¢dslan en produits différés qui sont comptabilisé
produits sur une base systématique et rationnadlasiurée d'utilité de I'actif.

Les actifs sont ventilés par composants, chacuntayee durée d’amortissement spécifique, en liyee éa
durée d'utilité des actifs. Les durées d'utilitdhscevues régulierement et les changements d’estimsont
comptabilisés sur une base prospective.

Généralement les valeurs résiduelles sont nulles.itamobilisations corporelles sont comptabilis@&dsur
co(t historique d'acquisition ou de production dio#@ des amortissements cumulés et des pertesalewval
constatees.

Les différentes composantes d’'une immobilisatiorparelle sont comptabilisées séparément lorsque leu
durée de vie estimée et donc leur durée d’amontiseesont significativement différentes.

Les amortissements sont généralement pratiquémetidn des durées normales d’utilisation suivantes
- Constructions : Linéaire sur 5 a 67 ans,

- Installations et agencements : Linéaire sur 3 artsf)

- Machines de jeux : Linéaire sur 4 a 8 ans,

- Attractions médianes : Linéaire sur 7 a 10 ans,

- Matériel et outillage : Linéaire sur 3 & 50 and at15 ans dégressif,

- Matériel de transport : Linéaire sur 2 a 4 ans,

- Autres immobilisations corporelles : Linéaire sux 30 ans.
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Le mode d’amortissement utilisé par le Groupe éstegalement le mode linéaire. Dans le cas ou il est
pratigué un amortissement dégressif, en raison citesnstances, le Groupe considere que ce mode
d’amortissement reflete la réalité économique déjaréciation.

Il n’est pas tenu compte de la valeur résiduellesda montant amortissable.

Les dépenses relatives au remplacement ou au relfement d’'un composant d'immobilisation corporelle
sont comptabilisées comme un actif distinct ettifaemplacé est éliminé.

Toutes les autres dépenses sont comptabilisédsaeges de I'exercice au cours duquel elles sordwgnes.

10) Immeubles de placement

Les immeubles de placement sont les biens immabitlétenus par le Groupe pour en retirer des layers
pour valoriser le capital ou pour les deux.

Conformément a I'lAS 40 - Immeubles de placemeat,Groupe a opté pour la comptabilisation des
immeubles de placement selon le modele du col&s\lar comptabilisation initiale, ceux-ci sont ééala
leur coOt diminué du cumul des amortissements €£pdees de valeur.

11) Contrats de location

Conformément a la norme IAS 17 — Contrats de lopaties biens acquis en location financement sont
immobilisés lorsque les contrats de location ontrpeffet de transférer au Groupe la quasi-totaliég
risques et avantages inhérents a la propriété slibieas. Les criteres d’évaluation des contratkdation
sont fondés sur :

- le rapport entre la durée d'utilité des actifs lpeéleur durée de vie,

- le total des paiements futurs rapporté a la justew de I'actif finance,

- I'existence d’un transfert de propriété,

- l'existence d'une option d’achat favorable,

- le caractére spécifique de I'actif.

a) Comptabilisation des contrats de location fireament

Lors de la comptabilisation initiale, les actifdisés dans le cadre de contrats de location fieaent sont
comptabilisés en immobilisations corporelles avewrpcontrepartie une dette financiere. L'actif est
comptabilisé a la juste valeur de l'actif loué adate de commencement du contrat ou, si cellefci es
inférieure, a la valeur actualisée des paiementgmaux.

b) Comptabilisation des contrats de location simple
Les paiements effectués au titre des contratsadgiém simple sont comptabilisés en charges daosngpte
de résultat sur une base linéaire sur la duréeniuat de location.

12) Actifs biologiques

Les actifs biologiques sont évalués lors de la dabifisation initiale et a chaque date de cléture :

- aleur juste valeur diminuée des codts estiméoai ge vente,

- & leur colt diminué du cumul des amortissementduetumul des pertes de valeur, pour les actifs
biologiques pour lesquels les prix ou les valedteianinés par le marché ne sont pas disponiblesust
lesquels les autres méthodes d’estimation de fa yaeur sont clairement reconnues non fiables.

Le Groupe applique donc la juste valeur pour leskst d’actifs biologiques pouvant étre négociésusur
marché actif et le cot de revient pour les awrddgs biologiques.
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Le profit résultant de la comptabilisation a latgusaleur diminuée des colts estimés au point deewest
enregistré dans les capitaux propres a la dateadsition, la variation de la juste valeur étantegistrée
dans le résultat net de la période pendant lagaldese produit.

13) Titres de participation non consolidés et autrimmobilisations financiéres

Conformément a la norme IAS 39 - Instruments fimensc les titres de participation dans des sociétés
consolidées sont comptabilisés a leur juste val®ula juste valeur n’est pas déterminable de fdibie,

les titres sont comptabilisés a leur colt. Lesatmms de juste valeur sont comptabilisées direeteren
capitaux propres. En cas d'indication objectivend'uépréciation de I'actif financier (notammentsiai
significative et durable de la valeur de I'actifpe provision pour dépréciation irréversible eststatée par
résultat. La reprise de cette provision par leltésa’interviendra qu’au moment de la cessiontitess.

Les préts sont comptabilisés au colt amorti. lisvpat faire I'objet d’'une provision pour dépréaietis’il

existe une indication objective de perte de valéar.dépréciation correspondant a la différenceeelar
valeur nette comptable et la valeur recouvrablecestptabilisée en résultat et est réversible sialaur
recouvrable était amenée a évoluer favorablement lgafutur.

A chaque cléture, un examen du portefeuille desstinon consolidés et des autres actifs finan@sts
effectué afin d’apprécier s'il existe des indicasmbjectives de perte de valeur de ces actifsakeéchéant,
une provision pour dépréciation est comptabilisée.

14) Titres mis en équivalence

Les participations dans des entreprises assoc@dsirstialement comptabilisées au colt et leureual
comptable est augmentée ou diminuée pour comabila quote-part du Groupe dans les résultats de
I'entreprise détenue aprés la date d’acquisitiom.quote-part du Groupe dans le résultat de I'engep
détenue est comptabilisée sous la rubrique « Queantedans le résultat net des participations méses
équivalence » du compte de résultat. Les distobstirecues de I'entreprise détenue réduisent kuwal
comptable de la participation. Des ajustementsadealeur comptable peuvent également étre nécessair
dans le cas de modifications de la valeur de ltgy@ation du Groupe dans I'entreprise détenue @dudss
variations des capitaux propres de l'entité détequien’ont pas été comptabilisées dans son résibat
telles modifications sont notamment celles qui ltéstide la réévaluation des immobilisations coefies et
des écarts de conversion. La quote-part de I'iisgsir dans ces changements est comptabilisé¢edivexat
dans les capitaux propres de l'investisseur.

15) Stocks et en-cours de production industrielle
Les stocks de matiéres consommables, piéces demamballages et produits finis sont évalués asi lphs
de leur colt de revient (y compris les co(ts irdgede production) calculé selon la méthode du j@em

entré, premier sorti et de leur valeur nette désatéon.

Les stocks de produits finis sont évalués au peirndrché, apres déduction des colts de commeatiatis

16) Trésorerie et équivalents de trésorerie

La trésorerie figurant dans le bilan consolidé cang les disponibilités ainsi que les valeurs nietik de
placement et les placements & court terme, liquetdéscilement convertibles en un montant déterbiede
liquidite.

Les valeurs mobilieres de placement sont évalugesreptabilisées a leur juste valeur. Aucun plaggme

n'est analysé comme étant détenu jusqu’a I'échédixesont considérés comme détenus a des fins de
transaction et les variations de juste valeur sontptabilisées systématiquement en résultat.
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Les placements dans les actions cotées, les plate@@lus de trois mois sans possibilité de sarttipée
ainsi que les comptes bancaires faisant I'objatedgictions (comptes bloqués) autres que cekesla des
réglementations propres a certains pays ou seattagtvités (contrdle des changes, etc.) sontuexde la
trésorerie.

La trésorerie et équivalents de trésorerie figudaldctif du bilan correspond a la trésoreriegtelue définie
ci-dessus. La trésorerie et les équivalents dereés n'y correspondant pas sont classés sousblique
« Autres actifs courants ».

Les découverts bancaires ne sont pas assimilésfimantement et sont donc inclus dans la trésockrie
tableau des flux de trésorerie. lls figurent dasspassifs courants sous la rubrique « Empruntesuges
établissements de crédit ».

17) Titres d’autocontrole

Les titres d’autocontréle sont enregistrés pour it d’acquisition en diminution des capitaux pes.
Les résultats de cession de ces titres sont implirgstement dans les capitaux propres et ne bonit pas
au résultat de I'exercice.

18) Intéréts minoritaires

La participation des actionnaires minoritaires pares des filiales est limitée a leur part deteai propres
et de compte courant. L'excédent est pris en chaagéa société mére.

19) Provisions pour pensions, indemnités de fin dmrriére et autres avantages du personnel

a) Régimes de retraite: régimes a cotisations i@éfin

Les indemnités de départ en retraite sont provigies de la maniere suivante : les engagementdargésul
des conventions collectives applicables aux saxi@téGroupe sont calculés salarié par salarié remapt
en compte les probabilités d’espérance de vie g@résence dans I'entreprise a la date prévue dartdep
retraite et au prorata de l'ancienneté acquise a@p a l'ancienneté future a l'dge de la retraite.
L’actualisation des engagements et la revalorinadies salaires ont été calculés par une méthoderaatle
et il est considéré que les départs se font aidithie du salarié. En ce qui concerne les modatigt départ a
la retraite, I'hypothese retenue est un dépainaiditive du salarié lorsqu’il a suffisamment a#tipour avoir
une retraite a taux plein. Les ages de départrétiaite sont de 64 ans pour les cadres, 63 ansligomon
cadres, 61 ans pour les employés et 60 ans poauleters. Le taux d'actualisation retenu est de%,dont

2 % au titre de l'inflation et le taux de revalation des salaires retenus est de 3 %.

b) Indemnités de cessation de services

Les indemnités dues aux mandataires sociaux pteintat de la limite d’age fixée par les statuts érdt
provisionnées en prenant en compte les probabdiéésrésence dans I'entreprise a la date hypotlestig
versement. Ces engagements correspondent au vetselmee indemnité en numéraire basée sur la
rémunération des mandataires et font objet d’'uheaésation.

c) Autres avantages a long terme

Les médailles du travail sont provisionnées de &migre suivante: les gratifications versées pardeipe
sont calculées salarié par salarie, en prenanoempte les probabilités d’espérance de vie et deepice
dans l'entreprise a la date prévue du versemetd deatification et au prorata des années de traflais
engagements font I'objet d'une actualisation.

20) Autres provisions pour risques et charges

Conformément a la norme IAS 37 - Provisions, pas8ifentuels et actifs éventuels, des provision$ son
comptabilisées pour des risques et charges nettgmnécisés quant a leur objet et dont I'échéancéeou
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montant ne peuvent étre fixés de facon précisgudtsexiste une obligation vis-a-vis du tiers aet'ijest
certain ou probable que cette obligation provoguera sortie de ressources sans contrepartie ausmoin
équivalente.

21) Impbts différés

Des imp6ts différés sont calculés sur toutes I#érdnces temporelles entre la base imposablevetiéar en
consolidation des actifs et passifs. La régle gontevariable est appliquée et les effets des readibns des
taux d’'imposition sont inscrits dans les capitaugppes ou le résultat de I'exercice au cours dudgiel
changement de taux est décidé.

Des actifs d'imp6ts différés sont inscrits au bithams la mesure ou il est plus probable qu'imprlebgbyils
soient récupérés au cours des années ultériewweadtifs et passifs d'imp6t différé ne sont pdealisés.

Au bilan, le Groupe compense les actifs et paskifisgpot différé si I'entité ou le groupe d’entitgesséde
un droit Iégal de compenser les impdts courantésaet passifs et si les actifs et passifs d'imgiiteré
relevent de nature d'impots levés par la méme aétde taxation.

22) Actifs et passifs courants et non courants

Conformément a la norme IAS | - Présentation dals éinanciers, un actif est classé en tant gu’actirant
lorsque le Groupe s'attend a pouvoir le réaliseiydndre ou le consommer dans le cadre du cyclaator
d’exploitation ou dans les douze mois suivant wk ou lorsqu’il est détenu essentiellement ang f
d’étre négocié.

Un passif est classé en tant que passif courasguerle groupe s’attend a le régler au cours decgde
d’exploitation normal ou dans les douze mois suivarcléture ou lorsqu’il est détenu essentielletraanx
fins d’étre négocié.

Tous les autres actifs et passifs sont classésrenourants.

23) Actifs non courants détenus en vue de la verge activités abandonnées

Les actifs nets du Groupe destinés a étre céddssoactifs corporels détenus en vue de la ventaym
définis par I'lFRS 5, sont comptabilisés en aatiéstinés a la vente et dettes des activités abagdersans
possibilité de compensation entre les actifs ep#ssifs concernés.

Des lors gu'ils sont classés dans cette catédeseactifs non courants et groupes d’actifs etaksifs sont
évalués au plus bas de leur valeur comptable letudguste valeur minorée des codts de vente.

Les actifs concernés cessent d’'étre amortis. Erdegserte de valeur constatée sur un actif ou aopgr
d'actifs et de passifs, une dépréciation est ctdstan résultat. Les pertes de valeur comptalsliaé titre
sont réversibles.

En outre, lorsqu’'un groupe d’actifs et de pass#éstidé a la vente constitue un ensemble homogéne de
métiers, il est qualifié d’activité abandonnée. lagivités abandonnées incluent a la fois les iésv

destinées a étre cédées, les activités arrétéas, @iie les filiales acquises exclusivement dans un
perspective de revente.

L'ensemble des pertes et profits relatifs a cesatjphs est présenté séparément au compte deatésuit la
lighe « Résultat net d'imp6t des activités arré@e®n cours de cession », qui inclut les résuttats apres
imp6t de l'activité, le résultat net aprés imp@tadi son évaluation a la valeur de marché minorgéeaiis de
vente, et le résultat net aprés impot de la cesidiactivité.

- 40 -



24) Revenus

Les revenus sont constitués par les ventes de mradides, les ventes de biens et services prodaits lé
cadre des activités principales du Groupe et degesiions d’exploitation (nets de TVA).

Un produit est comptabilisé en chiffre d'affairesdque I'entreprise a transféré a I'acheteur lsgues et
avantages importants inhérents a la propriété ides.b

Le chiffre d’affaires est évalué a la juste valdada contrepartie regue ou a recevoir.

En général, le chiffre d’affaires relatif & la verde biens et d’équipements est comptabilisé |Gtsyiste
un accord formel avec le client, que la livraisghietervenue, que le montant du revenu peut éaésung de
facon fiable et qu'il est probable que les avarga@®onomiques associés a cette transaction revignau
Groupe.

Pour les transactions ne comprenant que des semicdes prestations de conseils, le chiffre diaffan’est
comptabilisé que lorsque les services sont rendus.

25) Résultat opérationnel courant

La notion de résultat opérationnel s’apprécie avesitproduits et charges opérationnels non cou&fts
infra), les produits et charges financiers, le additfinancement, les charges d'impdét sur les béegfila
guote-part dans les résultats des sociétés miséguivalence et le résultat net des activités atnamekes.
26) Charges ou produits opérationnels non courants

La notion de charges ou produits opérationnels caurants recouvre essentiellement les résultats de
cessions d’actifs financiers, incorporels ou coefsor

27) Colt de financement

Le colt de financement inclut les charges et pteddiintéréts sur la dette nette consolidée, ctuési
principalement des dettes auprés des établisseaheictgdit, et de la trésorerie totale (trésoréggiivalents
de trésorerie et valeurs mobiliéres de placement).

28) Résultat par action

Le résultat de base par action est calculé enifonctu nombre moyen pondéré d’actions composant le
capital en circulation pendant I'exercice.

Ce nombre, ainsi que le résultat de base par aagtnmodifié pour tenir compte de I'effet éventdel
dilution des actions a émettre dans le cadre diggatibns remboursables ou convertibles émises.

Lorsque le résultat de base par action est négmtiésultat dilué par action est identique aultésde base
par action.

D — PERIMETRE DE CONSOLIDATION ET DATE DE CONSOLIDA TION

Le Groupe Verneuil Participations est composé :

- des sociétés Verneuil Participations et Financidue, lesquelles sont consolidées par intégration
globale,
- du groupe Duc, consolidé par intégration globale,
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du groupe Electricité et Eaux de Madagascar qui@siolidé par mise en équivalence,

du groupe Société Francaise de Casinos consolidénfigration globale du ®ljanvier 2007 au

23 octobre 2007, date de la dilution de la parditgn, et par mise en équivalence du 23 octobr& 200

31 octobre 2007. Par simplification, la date duo8fobre 2007 s’est substituée a la date du 23 wetob
2007. Ainsi le compte de résultat inclut les flux ld Société Frangaise de Casinos sur la période du
1% janvier 2007 au 31 octobre 2007, tandis que lenbile présente que les titres mis en équivalence.
Pour cet exercice, les comptes de la Société Fsnghe Casinos inclus dans la consolidation de
Verneuil Participations ne représentent que 10 maistivité.

. Pourcentage d'intérét
Siege RCS 31122007 | 31.12.2006] 31.12.2005
VERNEUIL PARTICIPATIONS Paris 542 099 890D
Electricité et Eaux de Madagascar Paris 602 036(782 23,85 % 21,489 21,06 %
Société Francaise de Casinos Paris 393 010(467 6 23,5 59,68 % 64,86 %
Financiére Duc Luxembourg 100,00 % 100,00% 85,00 %
Groupe Duc S.A. Chailley (89) 722 621 166 7093% 6,38% 86,34 %
Scea de Varennes Chailley (89) 384 018 644 ™93 86,34 % 86,34 %
Charolles Accouvage Chailley (89) 382 094 092 ,93@% 86,34 U 86,34 %
Nutri-Bourgogne Chailley (89) 401 735 352 70993 86,34 % 86,34 9
Dréme Accouvage Chailley (89) 343 580 981 7008 86,34 % 86,34 9
Sovigard Chailley (89° 339457 178 70,93 % 8634 86,34 %
Duc Développement International  Chailley (89) 3438 892 49,62 % 60,41% 60,41 (%
Sci de la Tirandiere Chailley (89) 390363463 0,98% 86,34 % 86,34 %
Sci de Varennes Chailley (89) 385 025 440 7003 86,34 % 86,34 %
Rétisserie Duc Dijon Chailley (89) 448 423 053 0,98 % 86,34 % 86,34 %
Rétisserie Duc Dole Chailley (89) 449 274 638 ,980% 86,34 % 86,34 %
Réotisserie Duc Fontainebleau Chailley (89) 488 634 70,93 % 86,34 % 86,34 %
Rétisserie Duc Auxerre Chailley (89) 450509 823 70,93 % 86,34 9 86,34 %
Rétisserie Duc Chalon s/Sabéne Chailley (89) 22615 70,939 86,34 %o 86,34 %
Cobral Lorient (56) 393 757 067 70,93(%
Cobral la Cheze La Cheze (22) 393 732 045 %51
Dialzo Vergt (24) 334 719 028 32,76 % 45,36 % ,13%

E — COMPLEMENTS D'INFORMATION SUR LE BILAN ET LE CO MPTE DE RESULTAT

Les informations sont données, sauf indicationreamst, en milliers d'€uros.

1) Ecarts d'acquisition — Goodwill

31.12.2007 31.12.2006

Valeur brute a I'ouverture 8 295 101

Acquisitions par voie de regroupements d’entrepr{dé 5 553 1104

Transfert vers titres mis en équivalence (2) (1?)19

Transfert vers des actifs non courants et grougetids a

céder détenus en vue de la vente ‘3) (2 745)

Autres augmentations (diminutions) -101
Valeur brute & la cl6ture 3 656 8 295
Pertes de valeurs a I'ouverture 0 101

Pertes de valeur sur goodwill

Autres augmentations (diminutions) (101)
Pertes de valeurs a la cléture 0 -
Valeur nette 3 656 8 295

(1) En 2006 : représente I'écart d’acquisition noncéede la Société Francaise de Casinos pour 8 £94 K
et Société du Casino Le Mirage pour 2 325 K€.

En 2007 : représente I'écart d’acquisition non @fedans le groupe Société Francaise de Casinos de

Casino Port la Nouvelle 685 K€ et de Société Hgdie Casinos pour 1 213 K€, et dans le groupe Duc
de 3 546 K€ pour Cobral et de 110 K€ pour CobraChaze.
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(2) En 2007 : les écarts d’acquisition du groupe Séditingaise de Casinos sont transférés verstes tit
mis en équivalence suite au changement de métreodensolidation au 31 octobre 2007.

(3) En 2006 : écart d’acquisition de Société du CadiaoMirage, inscrit dans les « Actifs et groupes

d’actifs destinés a étre cédés ».

Au 31 décembre 2007, le solde de 3 656 K€ corrabpolécart d'acquisition présent dans le groupe Du
(3 546 K€ pour Cobral et 100 K€ pour Cobral La @G)ez

2) Immobilisations incorporelles

Valeur brute a I'ouverture
Acquisitions

Acquisitions par voie de regroupement d’entrepr{d¢s
Transfert vers des actifs non courant et groupetifaa

céder détenus en vue de la vente (2)

Transfert vers Titres mis en équivalence (3)

Cessions
Autres reclassements
Valeur brute a la cléture
Amortissements et pertes de valeur a I'ouverture

Acquisitions par voie de regroupement d’entrepr{d@s
Transfert vers des actifs non courant et groupetifsaa

céder détenus en vue de la vente (2)
Transfert vers Titres mis en équivalence
Autres reclassements
Dotations de I'exercice
Reprise de I'exercice
Amortissements et perte de valeur a la cl6ture
Valeur nette
Dont :
Groupe Société Francaise de Casinos
Groupe Duc

31.12.2007 | 31.12.2008
32 306 806
93 59
32 165
(658)

(33)92
(29) (59)
10 7)
457 32 306
163 586
646
(101)

(8B5)

19 ©)
47 97
(25) (58)
319 1163
138 31143
0 31
138 96
138 31143

047

(1) En 2006 : les acquisitions par voie de regroupendtreprises représentent, d'une part les justes
valeurs des droits incorporels données aux cagieo$§ruissan - 18 338K€, de Port-la-Nouvelle —
894 K€ et de Chéatelguyon — 11 803 K€ lors de laepde contrdle du groupe Société Francaise de
Casinos, et d'autre part les autres actifs incalgodétenus par ce groupe. Cette juste valeur a été
évaluée sur la base, soit de deux années de ptodtitles jeux, soit de neuf fois 'EBITDA, ou dg |
moyenne de ces deux valeurs lorsqu’elles étaieptédloignées I'une de l'autre.

(2) En 2006 : comme précédemment cité, ceux-ci représeles actifs incorporels, propriété de la séciét
du Casino le Mirage, destinée a étre cédée, airrscgux de Dialzo.

(3) En 2007 : les immobilisations du groupe Société¢aese de Casinos sont transférées vers lesniiges
en équivalence suite au changement de méthodendelittation au 31 octobre 2007.
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Les mouvements de I'exercice s’analysent ainsi :

Transfert
31.12.2006 | A9 | piminution ng;"i‘rtr'g;rge vers Ties | Autres | 31.12.2007
équivalence
Droits d’exploitation 31035 (31 03b) 0
Frais R & D 21 21
Concessions, brevets... 914 42 (29) (571 356
Droit au bail, fonds de
commerce 357 19 10 (316) 70
Autres immobilisations
incorporelles 10 10
Valeurs brutes 32 306 92 (29) 10 (31 922) 457
Concessions, brevets ... 819 34 (25) (569 19 278
Frais R & D 3 3
Droit au bail, fonds de
commerce 344 6 (316) 34
Autres immobilisations
incorporelles 4 4
Amort. et pertes de valeur 1163 A7 (25) (885) 19 319
Valeur nette 31143 45 4 40  (31037) (19) 138
3) Immobilisations corporelles
31.12.2007 31.12.2006
Valeur brute a I'ouverture 67 881 49 54(
Acquisitions par voie de regroupement d’entrepr{d@s 30 888
Acquisitions 5976 4 746
Cessions (817) (3 257)
Transfert vers des actifs non courants et groupetifs a
céder détenus en vue de la vente (2) 1270 (16 795)
Transfert vers Titres mis en équivalence (26 405)
Mouvement de périmetre 4148
Réévaluation 84 2417
Transfert des immeubles de placement D68
Autres reclassements (625)
Valeur brute a la cléture 52 137 67 881
Amortissements et pertes de valeur a I'ouverture 3\Y 25774
Acquisitions par voie de regroupement d’entreprises 18 836
Transfert vers des actifs non courants et groupetif® a
céder détenus en vue de la vente (2) 1233 (7 673)
Transfert vers Titres mis en équivalence (19 581)
Réévaluation (9)
Dotations de I'exercice 4 250 4 305
Reprises de I'exercice (1 076) (3 288)
Ecarts de conversion
Transfert des immeubles de placement P37
Autres reclassements (788)
Amortissements et pertes de valeur a la cl6ture 220p 37 394
Valeur nette 29917 30 487
Dont :
Groupe Société Francaise de Casinos 0 6669
Groupe Duc 29917 23 817
Autres 1 1
29 917 30 487

(1) En 2006 : dont 4 400 K€ d’écarts d'évaluation dégagur les ensembles immobiliers du Casino de
Gruissan — 2 130 K€, de I'h6tel du Casino de Geuiss 1419 K€ et de I'hdtel de Chéatelguyon —

763 KE.

(2) En 2006 : comme précédemment cité, ceux-ci reptéseles actifs corporels, propriété de la sodiéte

Casino le Mirage, et de Dialzo.
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(3) En 2007 : les immobilisations du groupe Société¢aese de Casinos sont transférées vers lesniiges
en équivalence suite au changement de méthodendelittation au 31 octobre 2007.

Les terrains sont comptabilisés conformément adthade de la réévaluation, soit a leur montantaiéév(a
savoir leur juste valeur a la date de la réévalnatiliminuée du cumul des pertes de valeur ulteagulLa
juste valeur des terrains est déterminée par ymorap’expert et par référence directe a un prixxdeché
pour les terrains dans I'Yonne (réf. SAFER de Bogrge 2005). Au 31 décembre 2006, les terrainstént é
réévalués de 2 426 K€ (contrepartie au poste deves< Ecart de réévaluation »). En 2007, le terds
Riec sur Belon a été acquis pour une valeur qualte.nCe terrain a fait I'objet d’'une expertise aegté
réévalué de 84 K€. La valeur comptable des ter@ngptabilisés selon la méthode du colt amortitseéea
500 KE.

Les mouvements de I'exercice s’analysent ainsi :

Transfert
- Variation Transfert titres mis s Virement
31.12. Augr_nen- D|m|nu- de vers dgs en Ree_va- de poste A 31.12.
2006 tation tion PR actifs a P luation 2007
périmétre p équivalen poste
céder ce

Terrains 2 840 219 251 @ (66) 6 3 316

Constructions 32 216 800 (12B) 2619 1274 (9 186 8 29 008

Installations

techniques 26 270 2912 477) 1109 (12 896) 388 17 306

Autres

immobilisations

corporelles 5590 571 (157) 169 (5 170) 7 1010

Immobilisations en

cours 965 1474 (60) (487) (395) 1497
Valeurs brutes 67 881 5976 (81f7) 4 148 1270 ™4 84 0 52 137

Terrains 10 (4 (6 D

Constructions 15301 1318 (17B) 1233 (5 774) 11902

Installations

techniques 17 819 2440 (685) (9 962) 9612

Autres

immobilisations

incorporelles 3800 491 (211) (3374 706

Immobilisations en

cours 464 1 (465) 0
Amort. et pertes dg
valeurs 37 394 4250| (1076) 0 1233| (19581) 0 0 22 220
Valeurs nettes 30 48f 1726 259 4 148 37 (6 §24) 84 0 29917
Dont :
Biens pris en crédit-bail

Terrains 15 251 266

Constructions 953 2613 3566

Installations

techniques 2220 301 2521

Autres

immobilisations

corporelles 389 19 408
Valeurs brutes 3577 D 0] 3184 0 0 0 0 6761

Constructions 286 98 379

Installations

techniques 1945 179 (12) 2112

Autres

immobilisations

corporelles 388 1 389
Amort. et pertes de
valeurs 2619 273 0 (12) 0 0 0 0 2 880
Valeurs nettes 958 (273) 0 3196 0 0 0 0 3881
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4) Immeubles de placement

31.12.2007 31.12.2006

Valeur brute a l'ouverture 59 1027

Acquisitions 34 -

Cessions - -

Transfert en immobilisations corporelles (968)
Valeur brute a la cl6ture 93 59
Amortissements et pertes de valeur a I'ouverture 57 295

Dotations de I'exercice 3

Reprise de I'exercice (238)
Amortissements et pertes de valeur a la cl6ture 60 57
Valeur nette 33 2

Au 31 décembre 2007, les immeubles de placemert @amcipalement constitués par un ensemble
immobilier pris en crédit-bail par Cobral La Chetesous-loué. Sur I'exercice 2007, les produitsiiée de
cet immeuble de placement se sont élevés a 1 K€.

5) Patrticipations dans des entités liées hors lagreés mis en équivalence

% de détention 31.12.2007 31.12.2006
Valeur brute] Valeur nette  Valeur brdte  Valeuteet
Bless S.A. 55,019 228 0 2287 0
Prometis 0,00% 699 98
Jestin 25,009 1500 0 1 500 0
Total 3787 0 4 487 98

Les titres Prometis ont été cédés pour un prixidekE.

6) Titres des sociétés mises en équivalence

31.12.2007 31.12.2006
EEM SFC Total EEM
Valeur d’équivalence a I'ouverture 15 049 15049 4266
Quote-part de résultat de la période 285 285 174
Ecart de conversion 387 387 475
Variation de périmétre 409 4204 4613 118
Autres variations 28 2B 12
Valeur d’équivalence a la cl6ture 16 158 4 204 e8P 3 15 049
(1) Pourcentage d'intérét 23,85 M 23,56 % 21,48 %
Valeur d’acquisition a I'ouverture 9773 9773 B37
Augmentation (diminution) 19 2935 2 954
Valeur d’acquisition a la cléture 9792 2 985 1272 9773
Imp6bts différés passifs a I'ouverture
Augmentation
Diminution
Impots différés passifs a la cl6ture
Nombre de titres 759 102 637 2[L4 688 945
Cours a la cléture 14,79 9,00 14,78
Valeur boursiére a la cloture 11 2p7 5735 968 10183

Le Groupe n’entendant pas céder les titres Eléeétriet Eaux de Madagascar et Société Francaise de
Casinos, la valeur boursiere n’'a pas été retenmensoun élément de la juste valeur de ces titres.
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Les éléments significatifs des états financiersobdés des deux sous-groupes sont les suivants :

Electricité et Eaux de Madagascar
31.12.2007 31.12.2006
Actifs non courants 87 748 88 728§
Actifs courants 13 529 9613
Actif 101 277 98 341
Capitaux propres (part du groupe) 67 148 70 P62
Intéréts minoritaires 793 260
Passifs non courants 13 008 10 595
Passifs courants 19 728 17 424
Passif 101 277 98 341
Produits des activités courantes 18 347 15 460
Résultat opérationnel courant (2 427) (3125)
Résultat opérationnel (1 638) (3 400)
Résultat avant impot (2 647) (4 674)
Résultat net de I'ensemble consolidé 1313 B49
Résultat net (part du groupe) 1194 809
Société Francaise de Casinos
31.10.2007 31.10.2006
Actifs non courants 49 111 53 255
Actifs courants 7812 8 864
Actif 56 923 62 119
Capitaux propres (part du groupe) 17 842 3036
Intéréts minoritaires 895 15 857
Passifs non courants 13 347 15 532
Passifs courants 24 839 27 694
Passif 56 923 62 119
Produits des activités courantes 17 797 10 380
Résultat opérationnel courant 69 438
Résultat opérationnel 247 506
Résultat avant impot (2 017) (142)
Résultat net de I'ensemble consolidé (943) D38
Résultat net (part du groupe) (704) 759
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7) Autres actifs non courants

Ils concernent :

31.12.2007 31.12.2006
Autres titres immobilisés et créances rattachées 8|11 118
Pertes de valeur 114 114
Valeur nette 4 4
Titres de SCPI 16 17
Pertes de valeur
Valeur nette 16 17
Préts 77 526
Pertes de valeur 0 328
Valeur nette 77 198
Dép6bts et cautionnements 3510 2 025
Pertes de valeur 11 11
Valeur nette 3499 2014
Total valeur brute 3721 2 686
Pertes de valeur 125 453
Total valeur nette 3596 2 233
Dont :
Groupe Duc 3575 1881
Groupe Société Francaise de Casinos 0 330
Verneuil Participations 20 21
Financiére Duc 1 1
3596 2 233

La diminution des préts est liée pour 329 K€ aandfart vers les titres mis en équivalence de ldéBoc
Francaise de Casinos.

Dans le poste dépdts et cautionnements figure motarnle fonds de garantie de I'affacturage de taésé
Duc qui représente 15 % de I'en-cours clients.

8) Contrats de location financement

Crédit-bail Crédit-bail
. . e Total
mobilier immobilier
Valeur nette comptable des biens pris en crédit-bai 428 3484 3917
Montant des redevances restant a payer :
A moins d’'un an 144 551 695
A plus d’'un an et moins de cingq ans 286 1890 2176
A plus de cing ans 468 468

Dans les biens en crédit-bail mobilier sont indes biens dont la location a été assimilée a utrabde
crédit bail pour une valeur nette comptable de 36K€

Les biens en crédit-bail immobilier concernent $emble immobilier a usage de bureaux édifié sur un
terrain sis & Chailley. Cet ensemble a été raghreecembre 2006 pour une valeur de 1 € dans tegtes
sociaux.

9) Impbts différés actifs

En 2006, ils correspondent principalement a l'atton des pertes fiscales reportables et des difé&s

temporelles de la Société Francgaise de Casindsaistdtal 1 190 K€. Le montant de I'imp6t diffészonnu
correspond au résultat prévisionnel actualisé ohegprochaines années.
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Le groupe est titulaire au 31 décembre 2007 d'impdférés actifs non comptabilisés a hauteur dé ME
(groupe Duc 6,1 M€ et Verneuil Participations 4,8)Morrespondant aux reports déficitaires.

10) Actifs non courants et groupes d’actifs a cédatétenus en vue de la vente et passifs inclus dates
groupes a céder

Les actifs et passifs détenus en vue de leur revammicernent la société Dialzo que le groupe Dasts’
engageé a céder :

Actifs en
cours de
cession
Immobilisations incorporelles 64
Immobilisations corporelles 1717
Autres actifs non courants
Impots différés actifs 16
Actifs courants (hors trésorerie) 1330
Trésorerie 244
Perte de valeur 0
Actifs et groupe d’'actifs détenus en vue de la@ent 3371
Provisions pour retraite 42
Dettes financieres 805
Autres passifs courants 1380
Passifs inclus dans des groupes destinés a la vente 2177
Actifs nets 1194

11) Actifs biologiques

Les actifs biologiques correspondent aux stocksidiaux vivants du groupe Duc et s’analysent ainsi :

31.12.2007 31.12.2006
Valeur brute| Valeur nette  Valeur brute  Valeur eett
Futurs reproducteurs 270 270 2170 270
Reproducteurs 546 546 513 513
(Eufs a couver 373 37B 343 343
Volailles de chair 4749 4749 4 387 4 387
Total 5938 5934 5513 5513
En nombre de « tétes », ils s’apprécient ainsi :
31.12.2007 31.12.2006
Futurs reproducteurs 44 540 42 560
Reproducteurs 114 930 98 710
(Eufs a couver 1675150 1576 950
Volailles de chair 4 476 984 4 306 620
Total 6 311 604 6 024 840
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12) Stocks et en-cours

31.12.2007 31.12.2006
Valeur Valeur Valeur Valeur
brute nette brute nette
Matiéres premiéres 3581 3548 1438 1438
Autres approvisionnements 102 102
Stocks de produits intermédiaires et finis 6 7138 076 2615 2 42(
Stocks de marchandises 0 0 38 38
Total 10 319 9619 4193 3998
Dont :
Groupe DUC 10 319 961P 3918 3 7p3
SFC 275 275
10 319 9619 4193 3998
13) Clients
31.12.2007 31.12.2006
Créances clients et comptes rattachés 21(188 13 748
A déduire : provision pour dépréciation (423) (507)
Valeur nette 20 764 13 241
Dont :
Groupe Duc 20 752 12 836
SFC 403
Verneuil Participations 12 D
20 764 13 241

L'évolution des créances du groupe Duc est la siéva

i Payé entre le Clients existant Dont : créance
Clients au 1/1/08 et le Passé en perteq Passé en doueu$" 31/12/,07 et née du 1/7/07 al
31/12/07 30/9/08 non soldés au 31/12/07

30/9/08
20 752 (20 009 (16 (540) 187 187
14) Autres actifs courants
31.12.2007 31.12.2006
Créances sur I'Etat 427
Créances sur le personnel 14
Créances aupres des organismes sociaux 7
Créances sur participations non consolidées ouotidees
par mise en équivalence 2627 76
Créances sur sociétés apparentées 540 653
Créances sur cessions d'immobilisations 106
Autres créances diverses 25942 24 568
Charges constatées d’avance 332 328
Valeurs mobilieres de placement cotées 158
Valeur brute 29 441 26 337
A déduire : provision pour dépréciation (21 197) 2 @84
Valeur nette 8 244 4 103
Dont :
Groupe Duc 5005 2 435
SFC 746
Financiére Duc 520 526
Verneuil Participations 2719 396
8 244 4 103

Le poste « Créances sur participations non corésgicbu consolidées par mise en équivalence » est la
créance de compte courant sur la Société Frangei€asinos.
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Les créances sur les sociétés apparentées conclesipositions en comptes courants existantes:avec

31.12.2007 31.12.2006
Verneuil et Associés 502 529
Malesherbes Participations 16
Penthievre Matignon 42
Matignon SNC 29
Foch Investissements 37 37
Divers 1
Total 540 653

lls portent intéréts au taux Euribor 12 mois plis@bints et sont remboursables a moins d’'un an.

Le poste « Autres créances diverses » se compogepatement de créances vis-a-vis de BSA Bourgoin
BSAD (groupe Duc) d'un montant de 21 084 K€ prawisiées al00 %. La part a plus d’'un an de ces
créances figure au poste « Autres actifs non caésisapour une valeur de 549 K€.

15) Actif d’'imp6t exigible

Il correspond au crédit d'impdt sur les sociétés.

16) Capital

Au 31 décembre 2007, le capital social est complesé 099 265 actions (31 décembre 2006 : d°) d’'une
valeur nominale de 10 € chacune. Les statuts sledi&été ne prévoient pas de droits de vote double.

Le capital est ainsi réparti :

Nombre d’actions
31.12.2007 % 31.12.2006 %
Verneuil et Associés SNC 996 662 90,67 % 1059037 96,34 %
Foch Investissements SNC 21 643 1,97 % 21643 %,97
Autres nominatifs 8 150 0,74 % 4982 0,45 %
Public 72 810 6,62 % 13 603 1,24 %
Total 1099 265 100,00 % 1099 265 100,00 %

17) Endettement financier net

Depuis I'acquisition en 2006 de la Société Fram;dis Casinos et de ses filiales, I'endettemenniiea net
défini par le Groupe correspond aux dettes finaasitnscrites au bilan sous les postes « Emprtinisties
financiéres auprées des établissements de crédhiusants comme non courants, diminués de la tnés@e
équivalents de trésorerie figurant a I'actif duahiksous la rubrigue du méme nom, des dettes dsitiqnidu
groupe Société Francaise de Casinos a I'égardalypgrPartouche, ainsi que des avances consentitsspa
associés, les minoritaires ou les sociétés apggeimscrites en « Emprunts et dettes financiévessd».
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31.12.2007 31.12.2006
Emprunts aupres des établissements de crédit,owarnds : I 2510 3 554
Dont : Echéances a plus d'un an et moins de cisq an 2034 3301
Echéances a plus de cing ans 476 253
Emprunts courants auprées des établissements dé créd Il 17 802 12 225
Total Emprunts auprés des établissements de ¢rédit) 1] 20 312 15779
Trésorerie et équivalents de trésorerie :
Valeurs mobilieres de placement 1089 3 445
Disponibilités 1078 1943
v 2 167 5 388
Autre endettement & moins d’'un an :
Dette sur acquisition de I'ensemble SFC (Groupé¢oRahe) 0 14 50(
Intéréts courus vis-a-vis du Groupe Partouche 0 4 |59
Comptes courants des associés et des sociétés afgear 5603 7 56[7
Y, 5603 22 661
Endettement financier net (Ill — IV + V) 23 748 @832
L’échéance des dettes financiéeres est la suivante :
<lan 2-5 ans > 5 ans Total
Emprunts 859 2035 476 3370
Découverts * 16 942
Comptes courants * 5603
Total 25915

* crédit a moins d’'un an renouvelable

La répartition des dettes financiéres entre taxex dit taux variable est la suivante :

31.12.2007 31.12.2006
Taux fixe 0 18 205
Taux variable 2591% 20 23
Total 25915 38 444

Dans les concours bancaires courants est inclifadtarage de groupe Duc pour un montant de 13K¥74
au 31 décembre 2007 contre 8 217 K€ au 31 décexfi@ A I'actif du bilan, l'affacturage reste ingan
compte clients, la gestion du poste clients étanservée par la société Duc, sauf pour la sociéteraC
pour laquelle le risque étant porté par le factes, comptes clients sont soldés. La mise en place d
I'affacturage constitue un moyen de financementds®ins de trésorerie du groupe Duc. Le postetslie
Duc est cédé a hauteur de 83,5 % et celui de Caldr@0 %.

Le poste client cédé est composé essentiellementlgats de la grande distribution, les risqueariciers
liés a I'affacturage peuvent donc étre considéo@snge quasi-inexistants.

Figurent en outre, dans le poste « Emprunts >fifeacements accordés sous forme de crédit-bajraupe
Duc.

a) Dettes auprés du groupe Partouche

Au 31 décembre 2006, figurent en « Autre endettéraemoins d’'un an » les dettes vis-a-vis du groupe
Partouche représentant le prix d'acquisition emgppial des titres Société Francaise de Casinose®t d

comptes courants détenus par le groupe Partoucheesiensemble, soit 14,5M€, ainsi que les intéréts
courus au taux contractuel de 6 %.

Suite a diverses négociations, aprés reglementmtemier montant de 4 500 K€ le 10 janvier 200@’eh
deuxiéme de 5 000 K€ le 24 avril 2007, il a étévenu que le solde et les intéréts seraient payémisn
fois, soit 2 000 K€ le 17 avril 2008, 2 400 K€ @ &vril 2009 et 2 000 K€ le 30 avril 2010.

Ces reglements futurs sont garantis par un engageteerétrocéder au groupe Partouche 39 955 adfi®ns
la société Centre d’Animation Le Phoebus, soit 99/8de son capital, et 46 612 parts de la SCI chir€e
d’Animation Le Phoebus. Dans I'hypothese ou laétéche serait pas en mesure d’honorer ces éche#mces
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groupe Partouche pourrait exercer son option diesinales titres évoqués ci-dessus. Ceci seraieptible
d'affecter les résultats futurs de groupe Sociéa¢aise de Casinos de facon significative.

Dans la mesure ou Société Francaise de Casinosomsblidé depuis le 24 octobre 2007 par mise en
équivalence, les dettes vis-a-vis du groupe Panmuatapparaissent plus sur une ligne séparée dn. bil

b) Comptes courants des associés, des minoritiaes sociétés apparentées

Les avances consenties par les associés ou saapit@entées portent, pour la plupart d’entre eitheérét
au taux effectif moyen pratiqué par les établissgmde crédit pour les préts a taux variable atveprises
d’'une durée initiale supérieure a deux ans. Elled eemboursables a moins d’'un an. Elles concenresnt

sociétés suivantes :

31.12.2007 31.12.2006
Frameliris 2176
Foch Investissements 110 1630
Verneuil Finance
Verneuil et Associés 4 40[7 1023
FD Conseils et Participations 969 2 641
Divers autres 117 97
Total 5603 7 567

Les charges financiéres du groupe se sont élewéesuas de I'exercice a 1.946 K€.

18) Autres passifs non courants

31.12.2007 31.12.2006
Dettes fiscales et sociales a plus d’'un an 136 81|15
Subventions restant a reprendre 1209 1405
Dont a plus d’'un an et moins de cing ans 365 484
Dont a plus de cing ans 844 921
Passifs non courants 1645 2 563
Dont :
Groupe Duc 1 645 2391
Groupe SFC 172
1 645 2 563

Les subventions des organismes publics ou assjnailésitre de différentes incitations a I'investisgent,
sont reprises en produits au prorata des amortes®sndes immobilisations qu'elles financent. Elles
concernent principalement la station d’épuratiobde pour 1 025 K€.

Les dettes fiscales correspondent a la partie datoice due a plus d’'un an.
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19) Provisions non courantes

Restructu- O'lnd;‘m nites Médailles du Autres R |
ration e départ en travail avantages a Tota
retraite long terme
Au 31.12.2006 926 1773 20Q 11 2914
Variation de périmétre 3 3)
Augmentation 107 2 5 114
Montants repris utilisés (879) 27 (90R)
Montants repris non utilisés (48) (6) (54)
Reclassement en « passifs inc|us
dans des groupes destinés a| la
vente »
Au 31.12.2007 51 1802 196 2( 2 06D
Dont :
Duc 51 1802 196 2( 2 06D
SFC
Les provisions pour indemnités de retraite s’araiysomme suit :
a) Montants reconnus au bilan
31.12.2007 31.12.2006
Charges a payer (passif net au bilan) (1 802) (2 773)
Charges constatées d’avance (actif net au bilan)
Montant net reconnu au bilan (1 802) (1 773)
b) Composante a inscrire au compte de résultat
31.12.2007 31.12.2006
Codt des services rendus au cours de I'exercice 109 81
Plan social (125)
Codt de l'actualisation 73 43
Prestations payées
Amortissement des (gains) ou pertes actuarielles 6) |(9 127
Prestations devenues sans objet
Charge (produit) de I'année 86 126
c¢) Evolution des engagements au cours de I'exe(p@ssifs)
31.12.2007 31.12.2006
Engagements a l'ouverture 1773 1152
Variation de périmétre 235 277
Reclassement en « Titres mis en équivalence » (238)
Reclassements en « Passifs inclus dans des grdepgsés
a la vente » (39)
Acquisition 349
Prestations payées (27) (78)
Variation des composantes a inscrire au comptésidtat 59 113
Engagements a la cl6ture 1802 1773
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20) Imp6ts différés

31.12.2007 31.12.2006
Bases Imp6t Bases ImpOt
Retraitement des subventions en immobilisations 8410 363 1101 367
Retraitement des amortissements 0 0 79 26
Avantages du personnel 1617 539 1813 604
Charges fiscales temporairement non déductibles 451 150 345 115
Provision pour autres avantages a long terme 168 56 163 54
Déficits fiscaux 4188 1 396 3471 1187
Perte de valeur des actifs 0 0 3217 1072
Autres bases d’actifs 18 6 370 123
Imp6t différé actif 7531 2510 10 558 3519
Provisions réglementées 2 385 795 2 309 769
Réévaluation des immobilisations 417 139 35596 8a31
Crédit-bail 444 148 408 136
Retraitement des amortissements 0 0 1114 371
Provision sur titres d’autocontrdle 17 26 251 84
Provisions sur C/C groupe non fiscalisées 114 38
Subventions d’investissement
Autres bases de passif d'imp6ts 109 36
Impdt différé passif 3 437 1146 39 786 13 262
Imp6t différé net 4094 1 365 (9 743
A déduire :
Imp6bts différés nets actifs non constatés (158)
Impdts différés nets passifs constatés en « Passifas
dans des groupes destinés a la vente » (16) 1115
Impdts différés nets actifs constatés en « Actifgmupe
d’actifs a céder détenus en vue de la vente » (15)
0 1349 (8 801
Dont :
Impots différés « Actifs » 1190
Imp6ts différés « Passifs » (9 991)
21) Emprunts et dettes financiéres divers
31.12.2007 31.12.2006
Dépbts et cautionnements 14
Comptes courants des associés, des minoritaicdesetociétés apparentées (1) 5 603 7
Divers 158
5 603 7 743
(1) Cf. 17
22) Fournisseurs et comptes rattachés
31.12.2007 31.12.2006
Groupe Duc 23 808 16 921
SFC 2 644
Financiére Duc 3
Verneuil Participations 172 170
23 980 19 738
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23) Dettes fiscales et sociales

31.12.2007 31.12.2006
Groupe Duc 11181 7 631
SFC 2 316
Financiére Duc 6 9
Verneuil Participations 24 28
11 211 9 984
24) Autres dettes courantes
31.12.2007 31.12.2006
Avances et acomptes recus 23
Dettes sur immobilisations et comptes rattachés 410 267
Dette d’acquisition du groupe SFC (1) 15 094
Créditeurs divers 2268 5024
Produits constatés d’avance (subventions a moums af) 489 96
Total 3157 20 504
Dont :
Groupe Duc 3022 4 592
SFC 15 886
Financiére Duc 15 10
Verneuil Participations 130 16
3157 20 504
25) Passif d'impdt exigible
Il s’agit des imp0ts exigibles du groupe Duc.
26) Provisions courantes
Elles concernent les éléments suivants :
31.12.2007 31.12.2006
Provision pour litiges prud’homaux (1) 40 195
Provision pour restructuration (2)
Provision pour Jackpot 29
Divers 618 73
Total 658 297
Dont :
Groupe Duc 619 75
SFC 182
Verneuil Participations 39 39
658 297

27) Informations sectorielles

L'information sectorielle est présentée sur la bdeel’organisation interne du Groupe qui reflets le
différents niveaux de risques et de rentabilitégarels il est exposé. Par suite de la prise de @lenpar le
Groupe de Société Francaise de Casinos, elle estigalement organisée en fonction du découpage
suivant : Société Francaise de Casinos (jeux Vituwasinos et thermes), groupe Duc (volaille) reupe
EEM (investissements diversifiés).

a) Analyse du capital investi
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31.12.2007 31.12.2006
Capitaux propres 37531 58,64 % 41 297 47,80 %
Impots différés 0 0,00 % 8 801 10,20 %
Provisions courantes et non courantes 2727 26 %, 3212 3,70 %
Endettement financier net 23 749 37,10 % 33|05 38,30 %
Capitaux investis 64 00F 100,00 D% 86 361 100,00%
Répartis entre :
SFC 4204 6,57 % 50 435 58,40 %
Groupe Duc 40716 63,61 % 20 216 23,40 %
Groupe EEM 16 158 25,24 % 15 050 17,40 %
Divers 2928 4,58 % 66( 0,80 %
64 007 100,009 86 36[1 100,00%
b) Analyse sectorielle du bilan
Duc EEM SFC Divers 31.12.200F
Ecarts d’'acquisition — Goodwiill 3 656 0 0 0 3 6b6
Immobilisations incorporelles 137 0 0 0 187
Immobilisations corporelles 29 917 0 0 1 29 917
Immeubles de placement 31 0 0 2 33
Participations dans des entités liées 0 0 0 0
Titres mis en équivalence 0 16 158 4 204 0 20362
Autres actifs financiers non courants 3575 0 0 21 3596
Autres actifs non courants 549 0 0 0 549
Autres passifs non courants (1 645) 0 0 0 (1 645)
Imp6bts différés 0 0 0 0 0
Actifs (passifs) non courants 36 220 16 158 4204 3|2 56 605
Actifs non courants et groupe d'actifs|a
céder 3371 0 0 0 3371
Passifs inclus dans des groupes destings a
la vente (2177) 0 0 0 (2 177)
Actifs (passifs) destinés a la vente 1 195 0 0 0 193
Actifs biologiques 5938 ( D D 5938
Stocks et en-cours 9619 0 0 0 9619
Clients 20 753 0 0 12 20 764
Autres actifs courants 5005 0 0 3239 8 244
Actif d'impét exigible 0 0 0 0 0
Fournisseurs (23 808) 0 0 (A7R) (23 980)
Dettes fiscales et sociales (11 182) 0 0 r9) @m 2
Autres dettes courantes (3022) 0 0 (145) (3167)
Passif d'imp6t exigible ( ( D D 0]
Actifs moins passifs hors endettement net 3802 0 0 2905 6 207
Capitaux investis | 40 716 16 158 4 2D4 2 928 64007
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Duc EEM SFC Divers 31.12.2006
Ecarts d’'acquisition — Goodwiill D 8 295 0 8 2Db5
Immobilisations incorporelles 95 0 31047 0 31143
Immobilisations corporelles 23 817 0 6 6p9 1 30 487
Immeubles de placement 0 0 0 2 2
Participations dans des entités liées 0 0 1 98 99
Titres mis en équivalence 0 15 060 0 15 050
Autres actifs non courants 1881 0 330 22 2 233
Actifs non courants 25798 15 050 46 342 122 & |30
Actifs non courants et groupe d’actifs|a
céder 3098 0 10 405 0 13503
Passifs inclus dans des groupes destings a
la vente (1 656) 0 51 980° 0 (3 636)
Actifs (passifs) destinés a la vente 1441 0 8 426 0 9 867
Actifs biologiques 5513 ( D D 5513
Stocks et en-cours 3722 0 275 0 3998
Clients et comptes rattachés 12 835 0 403 2 13/241
Fournisseurs et comptes rattachés (16 921) 0 (rl644  (173) (19 738)
Dettes fiscales et sociales (7 631) 0 (2 316) 37) (9984)
Actifs (passifs) d'impdts exigibles lil 0 193 0 204
Autres actifs moins passifs courants | et
non courants (4 548) 0 (244) 746 (4 046)
Actifs moins passifs hors endettement net (7 018) 0 (4332 538 (10813
Capitaux investis | 20 216 15 050 50 435 660 86 361
c) Eléments du compte de résultat
Groupe Duc| Groupe SFC Ver_nc_eun Financiere Total
Participat. Duc
31.12.2007
Chiffre d'affaires 172 057 14 756 (2) 186 8[11
Achats consommeés 86 630 1009 1 87 650
Charges externes 53 842 5145 238 59 225
Charges de personnel 27 506 65314 69 34(089
Résultat opérationnel (3) 4925 687 (2) 549 (15) 10 137
31.12.2006
Chiffre d’affaires 105 662 12 967 118 629
Achats consommés 45 192 796 45 988
Charges externes 38 536 4 306 265 27 43224
Charges de personnel 20 241 5217 60 25|518
Résultat opérationnel (3087) 648 (1) 115 5) (3 (2 359)

(1) Dont plus-value de cession consolidée des titreg&oFrancaise de Casinos pour 442 K€.
(2) Dont plus-value de dilution Société Francaise deiries 2 854 KE.

(3) Dont subventions publiques 3 943 K£.

28) Quote-part de résultat des sociétés mises erué@lence

Groupe EEM

31.12.2007 31.12.2006
285 174
285 174

Le groupe Société Frangaise de Casinos ayant agblaté par mise en équivalence a la date de eldtiar
pas de quote-part de résultat sur c et exercice.

-B58 -



29) Imp6t sur les sociétés

La (charge) ou le crédit d'imp6t s’analyse ainsi :

31.12.2007 31.12.2006
Imp6t courant 35 42
Impdts différés (342) 1268
(Imp6t) crédit d'impdt (307) 1309
Dont :
Groupe Duc 1 304
Groupe SFC (304) 1020
Verneuil Participations (4) (15)
(307) 1309
Passage de I'impdt théorique a I'impot réel
31.12.2007 31.12.2006
Résultat net de I'ensemble consolidé 8 877 (2972)
Charge (produit) d'impét sur les sociétés (307) 6%1)
Amortissement (reprise) des écarts d’acquisition
Résultat des sociétés mises en équivalence 285) 74)
Résultat avant impdt et amortissement des écatgdisition 8 899 (4 797
Taux courant d'imposition en France 33,33% 33,339
Charge (produit) d’'impdt théorique 2 966 (1 599)
Effets sur I'impét théorique
des différences permanentes 13 149
des ajustements des déficits fiscaux
des déficits fiscaux nés dans I'exercice et noivast 156 1227
des déficits fiscaux non reconnus précédemment 062 8 (1 479)
des éléments divers 4 51
Charge (crédit) d'imp6t réel 307 (1 651)
Taux effectif d'imp6t 3,45 % 34,42 %

30) Engagements hors bilan

a) Engagements financiers donnés

Verneuil Participations est tenue personnellementingléfiniment responsable des dettes sociales
proportionnellement a sa quote-part dans le capital SCPI Propierre, Eurexfi Habitat, Foncier Es de
Valloire Investissement Pierre.

Conjointement a I'acquisition pour un euro de 5 @0fons de la société Gep Industries (effectuéz08),
Verneuil Participations s’est engagé auprés durdégdui verser un complément de prix égal a 75€% d
produits encaissés au titre desdites actions as cune période de dix ans expirant le 14 jan2t2.

Dans le cadre de la cession de la société Cofegets sa filiale Sogetima, Verneuil Participatianaccordé
a l'acquéreur une garantie d’actif et de passidgssant les capitaux de ces sociétés arrétés dacémbre
2002. Cette garante est expirée depuis le 31 déeeti®5, sauf pour les réclamations de natureiagkar
pour lesquelles la garantie expirera le 31 décer@B@& et certaines instances judiciaires en cause# de
la société Cofigest pour lesquelles la garantiéresgplors de I'extinction desdites procédures.

Verneuil Participations s’est portée caution sotiglaet indivisible, a I'égard de la société Pengumple
remboursement de toutes sommes qui lui seraierst paela société Duc, dans le cadre de la vente d'u
fonds de commerce d'un établissement industrielését Plumelin (56), et ce jusqu’a concurrence d’'une
somme de 3.150 KE a majorer de tous intéréts, fehiaccessoires. L'engagement produira ses effets
jusqu’au 31 décembre 2008.
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b) Engagements financiers recgus
Duc S.A. bénéficie, de la part d’établissementsrdelit, de cautions a hauteur de 36 K€, en coureda
retenues de garantie sur la construction d’un@stdtépuration et la réparation de diverses corsons.

L’abandon de créance de 125 K€ consenti par VerRauticipations a la société Bless SARL par acte d
2 janvier 2004 est consent avec une clause derrétaueilleure fortune. Celle-ci prévoit que Verreui
Participations conservera son droit de créance ipdd®ts sur la société Bless SARL avant toutenéode
distribution en cas de résultat bénéficiaire, et pesqu’a remboursement complet.

¢) Engagements réciproques

Par convention en date du 28 décembre 2001, 4i#62 tPBM ont été mis a la disposition de la sticié
Verneuil Participations par la société Foch Inwsstiments SNC. Ce prét est consenti pour une derée d
11 mois a compter du®ljanvier 2002, soit jusqu'au 30 novembre 2002 dt resouvelé par tacite
reconduction. Il est rémunéré au taux linéaire 82 I'an calculé sur la valeur des titres dljanvier 2002.

Par contrat de prét en date du 3 février 2004,04tB&s Partner Régularité ont été mis a la digijposde la
société Verneuil Participations par la société Rkanere Duc S.A. Ce prét est consenti pour une ddese
11 mois a compter du 4 février 2004, soit jusqiBganvier 2005 et est renouvelé par tacite recatmtucl|
est rémunéré au taux linéaire de 4,21 % I'an célsut la valeur des titres au 4 mars 2003.

d) Dettes garanties par des sdretés réelles

Duc S.A. a consenti a la Banque Populaire de Bgmgain nantissement sur son fonds de commerce en
garantie du remboursement d’'un prét de 610 K€, ratipal, a compter de mars 2002 et jusqu’au comple
remboursement du prét en 2009.

Dépbt de garantie sur emprunt du groupe Duc : 11 K€

La société Duc s’est portée caution solidaire dek@été Cobral pour la somme de 400 K€ auprésrddiiC
Agricole pour une ligne de crédit inférieure oulégal 000 K€ jusqu’en mars 2008.

Au titre d’'un marché relatif a des investissemenis le froid & I'usine de Chailley, Duc a consaurie
caution de 704 K€ a la société Johnson Controlsgsessur la banque Palatine.

e) Créances garanties par des sdretés réelles

La créance del40 K$ restant due par Atlas Telecadiihs Limited & Verneuil Participation pour la
cession des titres de la société Atlas Telecomdntize est garantie par un nantissement des téess.

31) Effectif et droit & la formation

31.12.2007 31.12.2006
Effectif moyen :
Cadres 45 60
Agents de maitrise 103 79
Employés, ouvriers 889 715
1037 854
Dont :
SFC 507
Groupe Duc 1036 646
Verneuil Participations 1 1
1037 854

La loi du 4 mai 2004 ouvre pour les salariés deéseprises francaises un droit & la formation d’dogée de

20 heures minimum par an, cumulable sur une pédedgx ans. Les dépenses engagées dans le cazire de
droit individuel a la formation (DIF) sont considés comme des charges de la période et ne doraent p
lieu & la comptabilisation d’une provision, saufigtion exceptionnelle.
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32) Informations relatives aux parties liées

a) Rémunérations allouées aux membres des orgausidistration et de direction

Néant

b) Autres transactions avec les parties liées

Les transactions avec les parties liées s’appréaiesi :

31.12.2007 31.12.2006
Charges Produits %%?tgcss Charges Produits %%?tgcss
Verneuil Participations
Verneuil et Associés Compte courant 22 (4 407) 4 (975)
Penthiévre Matignon Compte courant 1 42
Foch investissements Compte courant 50 (110) 38 1227)
Verneuil Finance Compte courant 51
SNC Matignon Compte courant 1 2 29
Malesherbes Compte courant
Participations 1 15
FDCP Compte courant ik (969) b1 (2 020)
Financiere Duc
Verneuil Finance Compte courant 1164 481
Foch Investissements Compte courant 37 37
Divers autres Compte courant (60) (51)
SFC

FDCP Compte courant 21 (621)
Foch Investissements Compte courant 3 (403)
Total 141 26| (4345 118 58 (4694)
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LE RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES
SUR LES COMPTES CONSOLIDES

Rapport des Commissaire aux Comptes

Comptes Consolidés - Exercice clos le 31 décenid@ 2

Mesdames, Messieurs les actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été configéesptre assemblée générale, nous avons procédé au
contrdle des comptes consolidés de la société d@iRarticipations relatifs & I'exercice clos le &cembre
2007, tels qu'ils sont joints au présent rapport.

Les comptes consolidés ont été arrétés par le itaie#ministration. Il nous appartient, sur laéae notre
audit, d'exprimer une opinion sur ces comptes.

I. Opinion sur les comptes consolidés

Nous avons effectué notre audit selon les normefegsionnelles applicables en France ; ces normes
requiérent la mise en ceuvre de diligences perntettabtenir I'assurance raisonnable que les comptes
consolidés ne comportent pas d'anomalies sigriffesat Un audit consiste a examiner, par sondagss, |
éléments probants justifiant les données contedars ces comptes. Il consiste également a appiésier
principes comptables suivis et les estimationsifsigiives retenues pour l'arrété des comptesagtpaécier

leur présentation d'ensemble. Nous estimons queansdles fournissent une base raisonnable anitpi
exprimée ci-apreés.

Nous certifions que les comptes consolidés sontegard du référentiel IFRS tel qu'adopté dansidiun
européenne, réguliers et sinceres et donnent uageirfidele du patrimoine, de la situation finanejeginsi
gue du résultat de lI'ensemble constitué par lesopaes et entités comprises dans la consolidation.

Sans remettre en cause I'opinion exprimée ci-dessuss attirons votre attention sur les notes suesde
'annexe :

-  «8V.A.1.1 Dilution de la participation dans Soé€iéFrancaise de Casinos », qui expose la
comptabilisation d’'un profit de dilution de 2 85£&K

- « 8V.A.1.2 Réglement de la dette Partouche »,ivelau rééchelonnement de la dette intervenu aux
termes d'un accord signé avec le Groupe Partoutheri 2008,

- «8V.A.2. DUC », qui expose la comptabilisation ™'profit de dilution de 1 902 K€ et la
conversion en subvention des avances regues erp2d@&n montant de 3 800 KE.

Il. Justification des appréciations

En application des dispositions de I'article L. &8u Code de commerce relatives a la justificatiernos
appréciations, nous vous informons que les appié@ataauxquelles nous avons procédé ont portéesur |
caractére approprié des principes comptables ajgdiq

Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dansaldre de notre démarche d’audit des comptes Bnnue
pris dans leur ensemble, et ont donc contribuéfartaation de notre opinion, exprimée dans la peseni
partie de ce rapport.
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I1l. Vérification spécifigue

Nous avons également procédé, conformément auxesoprofessionnelles applicables en France, a la
vérification des informations données dans le rappor la gestion du groupe. Nous n'avons pas
d'observation & formuler sur leur sincérité et lmamcordance avec les comptes consolidés.

Paris et Neuilly-sur-Seine, le 13 octobre 2008

Les Commissaires aux Comptes

Synergie-Audit Deloitte & Associés

Michel Bachette-Peyrade Alain Penanguer
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LES COMPTES SOCIAUX

Les comptes sociaux
L’annexe aux comptes sociaux
Le tableau des résultats financiers des 5 derniers exercices
L’état des valeurs mobiliéres de placement au 31 décembre 2007
Le rapport général des Commissaires aux Comptes
Le rapport spécial des Commissaires aux Comptes
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LES COMPTES SOCIAUX

I. BILAN AU 31 DECEMBRE 2007

(en euros)
Actif Notes 31/12/2007 31/12/2006
Terrains 1418 1418
Constructions 98 121
Matériel de bureau 541 778
Immobilisations corporelles Cl1l 2 057 2 317
Participations c.21 16 710 384 14 510 545
Autres titres immobilisés c.2.2 9830314 8187 357
Créances rattachées a des participations C.2] 4459 2293 276
Préts C24 0 0
Autres immobilisations financiéres c.24 657 420 370 546
Immobilisations financiéres 27 244 062 25 361 724
Créances clients et comptes rattachés C.3. 39539 36753
Autres créances C.34 2772 337 2549 677
Valeurs mobilieres de placement C5 89 352 80 390
Disponibilités 195 659 45 570
Actif circulant 3 096 887 2712 389
Charges constatées d’avance 307 0
Ecart de conversion 18 114 14 158
Compte de régularisation  C.6 18 421 14 158
Total 30 361 427 28 090 588
Passif Notes 31/12/2007 31/12/2006
Capital 10 992 650 10 992 650
Primes d’émission, de fusion, d’apport 22513 867 22 513 867
Ecarts de réévaluation 1124 1124
Réserve légale 152 937 152 937
Autres réserves 1145 909 1145 909
Report & nouveau (14 996 088 (15 658 454)
Bénéfice ou perte de I'exercice 1720 696 662 366
Capitaux propres C.7 21531094 19 810 399
Provisions pour risques et charges (OR< 181114 14 158
Provisions pour risques et charges 18 114 14 158
Emprunts et dettes aupres des établissementsdle cré C.9 188 0
Emprunts et dettes financieres divers C.10 86190 8051716
Dettes fiscales et sociales C.13 23 569 28 732
Dettes fournisseurs et comptes rattachés 171555 169 658
Dettes sur immobilisations et comptes rattachés 1C.1 0 0
Autres dettes C.12 0 15 925
Dettes 8812 219 8 266 031
Total 30 361 427 28 090 588

- 065 -



. COMPTE DE RESULTAT DU 1er JANVIER 2007 AU 31 DECEMBRE 2007

(en euros)

Notes 31/12/2007 31/12/2006
Prestations de services 61 204 36 967

Reprises sur amortissements et provisions, trasgder
charges 27 308 87 950
Produits d’exploitatiory C.15 88 512 124 917
Autres achats et charges externes C.16 239219 265159
Charges de personnel 69 454 59 372
Impots, taxes et versements assimilés 52|436 57 902
Dotations aux amortissements sur immobilisations 60 |2 261
Charges d’exploitation 361 368 382 694
Résultat d’exploitatiorn (272 857) (257 777)
Produits financiers Cc.17 2 800 674 1 056 874
Charges financieres C.17 301 888§ 361 391
Résultat financie 2498 791 695 483
Résultat courant avant imppt 2 225935 437 706
Produits exceptionnels C.18 317 681 558 785
Charges exceptionnelles C.18 819171 319 125
Résultat exceptionnel (501 489) 239 660
Impét sur les bénéfices 3750 15 000
Bénéfice ou perte de I'exercige 1720 696 662 366

[ll. PROJET D'AFFECTATION DU RESULTAT

Il sera proposé a lI'assemblée générale annuelféedtar le bénéfice de I'exercice au compte « Repor

nouveau ».

V. ANNEXE AUX COMPTES ANNUELS

A — OPERATIONS MAJEURES DE L’EXERCICE

A.1 Titres de participation et créances rattachées

- Titres Electricité et Eaux de Madagascar S.A.

Suite a l'acquisition de 1.264 actions et a I'atition gratuite de 68.893 actions, notre partiograt été
portée a un total de 759.102 actions représena@626 du capital social pour un total de 9 792 (K&
31 décembre 2006 : 688 945 titres pour 9 773 KE29081 % du capital social).

- Titres Duc S.A.
Suite a 'augmentation de capital réalisée au cdarBannée 2007, notre société a souscrit 153a888ns
nouvelles pour un total de 2 300 K€. Notre partitipn s'éléve dorénavant a 6 956 K€ pour un toel d
444 340 actions représentant 24,65 % du capit@ls@u 31 décembre 2006 : 291 007 titres pour&H6
soit 22,45 %).
Ces actions nouvelles ont été libérées intégralermena de la souscription par compensation avec les
avances consenties par notre société a la socigtéSDA. Ces avances ne s’élevent plus qu'a 46 K€ au
31 décembre 2007 contre 2 293 K€ au 31 décembi@ 200
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- Titres Prometis S.A.
Nous avons cédé la totalité de notre participatier700 K€ pour un montant de 217 K€. La moins-value
nette de cession s’éléve a 483 K€. Parallelemenis avons repris la provision pour dépréciatiob i KE.

- Titres Société Francaise de Casinos S.A.
Nous avons cédé 7 320 actions pour un montant dé€édamenant notre participation a 637 214 actions
pour 2 935 K€ représentant 23,56 % du capital ¢ain31 décembre 2006 : 644 534 titres pour 2K&0
soit 59,68 % du capital social). Cette cessiongadgé une plus-value nette de 27 K€.
A.2. Immobilisations corporelles
Aucun mouvement significatif n’est intervenu suxiércice.
A.3 Autres titres immobilisés

Nous avons cédé la totalité des titres de la S@RCiEr Etudes que nous détenions pour 1,4 K€ dégage
une plus-value nette de 0,5 K£.

A.4. Valeurs mobiliéres de placement

Aucun mouvement significatif n’est intervenu suxiércice.

A.5 Groupe et associés

Les comptes courants ouverts auprés des sociét@odpe ont fait I'objet d’'une rémunération sumhee

2007. Cette rémunération est fixée au taux Eurdb@s %.

B — PRINCIPES, REGLES ET METHODES COMPTABLES

B.1. Hypothéses de base

Les principes généraux de prudence, de réguldatéincérité et d'image fidéle ont été respectgarér des
hypotheses de base :

- continuité de I'exploitation

- permanence des méthodes comptables d'un exertmdra

- indépendance des exercices.
B.2 Régles générales d'établissement et de prégenties comptes annuels
Les comptes annuels sont établis selon les noromptables définies par le reglement 99-03 relatd a
réécriture du P.C.G. homologué par arrété mingdtétu 22 juin 1999 et publié au Journal Officiel du
21 septembre 1999, ainsi que par les différentemnts du Comité de la Réglementation Comptahie qu
sont venus successivement le modifier.

Les regles, méthodes et principes comptables agilisont identigues a ceux retenus pour l'exercice
précédent.

La société s’est conformée aux reglements CRC 200&latif a I'amortissement et a la dépréciaties d
actifs et CRC 2004-06 relatif & la définition, angptabilisation et I'évaluation des actifs.

B.3 Immobilisations corporelles
Les immobilisations corporelles sont comptabilis&éésur colt d’acquisition.

Les amortissements sont calculés sur la durée @leestimée des immobilisations selon les méthodes
suivantes :

-67 -



- constructions : linéaire sur 30 a 40 ans
- matériel de bureau : linéaire sur 4 ans

B.4 Participations et créances rattachées

Les titres de participation figurent au bilan arleadt d’acquisition.

Une dépréciation est constatée lorsque la valdawehtaire est inférieure au colt d’acquisitionuPtes
titres non cotés, la valeur d’inventaire est déteém en fonction des capitaux propres, des peispsate
rentabilité des sociétés et de la valeur comptdbleégociation. Pour les titres de participatiotégola
valeur de marché du titre est prise en compteagts dertains cas, les criteres précités peuvetdrégat
étre retenus.

B.5 Titres immobilisés de I'activité de portefeaill

Les titres immobilisés de l'activité de portefesilfigurent au bilan a leur colt d'acquisition. Une
dépréciation est constatée lorsque la valeur dfitaiee est inférieure au co(t d’acquisition. Pag titres
non cotés, la valeur d’'inventaire est déterminédogrction des capitaux propres et des perspectiees
rentabilité des sociétés ; pour les titres cosplrs du dernier jour du dernier mois boursieretsnu.

B.6 Créances

Les créances sont comptabilisées a leur valeurmaeiUne dépréciation est constatée s'il existesque
de non recouvrement.

Les créances en monnaies étrangeres ont été des\autcours de la cléture.

B.7 Valeurs mobilieres de placement

Les valeurs mobilieres de placement figurent aanyiour leur prix d’acquisition. Si la valeur duncfz est
inférieure a la valeur d’acquisition, une dépréoiatest constatée a due concurrence. Dans le ctisete
cotés, cette valeur de marché est déterminée daskades cours de Bourse a la date de cléturgedres et
les gains réalisés lors de la cession de valeubslisres de placement sont inscrits au compte slaltad sur
I'exercice de réalisation des transactions. Ledepeet les gains réalisés sur I'exercice, ainsi kpse
dépréciations pour moins-values latentes, sontitasen résultat financier.

B.8 Disponibilités

La trésorerie se décompose en soldes bancaires.

B.9 Provisions

Les provisions sont relatives aux principales évalites suivantes :

- perte de change.

Ces provisions ont été évaluées conformément aliGgtion du reglement sur les passifs (CRC 2000406
7 décembre 2000).

B.10 Résultat exceptionnel
Les produits et charges exceptionnels du comptesidtat incluent les éléments exceptionnels pranen
des activités ordinaires et des éléments extraairéis. Les éléments exceptionnels provenant déwitec

ordinaire sont ceux dont la réalisation n'est [i@s & I'exploitation courante de I'entreprise, gmtce qu'ils
sont anormaux dans leur montant ou leur incidesmeé parce qu’ils surviennent rarement.
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C — COMPLEMENTS D'INFORMATION SUR LE BILAN ET LE CO MPTE DE RESULTAT

Les informations sont données, sauf indicationreamt, en milliers d’'euros.

C.1 Immobilisations corporelles

31/12/2007 31/12/2006
Valeur brute a I'ouverture 3 3
- Acquisitions
Matériel de bureau
- Cessions
Terrains
Constructions
Installations générales, agencements et aménagedigats
Valeur brute a la cl6ture 3 3
Amortissements et provisions a 'ouverture 1 1
- Dotations de I'exercice n.s. n.s.
- Reprises de I'exercice
Amortissements et provisions a la cléture 1 1
Valeur nette 2 2
C.1.1 Les immobilisations corporelles se ventilgmme suit :
31/12/2007 31/12/2006
Valeur brute Valeur nette Valeur brute Valeur nette
Terrains 1 1 1 1
Constructions 1 1
Matériel de bureau L 1 1 1
Total 3 2 3 2
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C.2 Immobilisations financiéres

Les immobilisations financiéres s’analysent commie:s

31/12/2007 31/12/2006
Valeur Valeur Valeur Valeur
brute nette brute nette
Titres de participation
Electricité et Eaux de Madagascar S.A. (1) 992 9792 9773 9773
Duc S.A. 6 956 3980 4 656 1680
Bless S.A.R.L. 2 287 2287
Prometis S.A. 699 85
Société Francaise de Casinos S.A. (1) 2035 2935 2 969 2 969
SARL Mag 1 4 4 4 4
Jestin S.A. (1) 1500 1500
Gep Industries S.A. 76 76
Financiére Duc S.A. (1) 1800 1800
Sous-total 25 350 16 711 23 764 14 511
Autres titres immobilisés
Obligations Financiére Duc S.A. 11 475 9815 11 475 8171
Dialzo S.A. n.s. n.s. n.s. n.s.
Scheva 38 38
Propierre SCPI 13 13 13 13
Eurexfi Habitat SCPI 1 1 1 1
Foncier Etudes SCPI 1 1
Valloire Investissements Pierre SCPI 1 1 1 1
Sous-total 11528 9830 11529 8 187
Créances rattachées a des participations
Société apparentée Duc S.A. A6 46 2 293 2293
Sous-total 46 46 2293 2293
Préts
Web Set S.A.R.L. 23 0
Intéréts sur prét Web Set S.A.R.L. 6 0
Sous-total 29 0
Autres immobilisations financiéres
Intéréts cours sur obligations Financiere Duc S.A. 657 657 370 370
Sous-total 657 657 370 370
Total 37 581 27 244 37 985 25 361

(1) Voir informations détaillées § A.1
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C.2.1 Titres de participations

31/12/2006 | Augmentation Diminution 31/12/2007
Titres de participation
Electricité et Eaux de Madagascar S.A. 9773 19 9792
- A déduire dépréciations
Duc S.A. 4 656 2 300 6 956
- A déduire dépréciations (2 976) (2 976)
Bless S.A.R.L. 2 287 2 287
- A déduire dépréciations (2 287) (2 287)
Prometis S.A. 699 699 0
- A déduire dépréciations (614) (614) 0
Société Francaise de Casinos S.A. 2969 34 2935
- A déduire dépréciations
SARL Mag 1 4 4
- A déduire dépréciations
Jestin S.A. 1500 1500
- A déduire dépréciations (1 500) (1 500)
Gep Industries S.A. 76 76
- A déduire dépréciations (76) (76)
Financiére Duc S.A. 1800 1 800
- A déduire dépréciations (1 800) (1 800)
Valeur brute 23 764 2 319 733 25 350
Valeur nette 14 511 2319 119 16 711

La variation nette est imputable aux éléments siisva

Titres Electricité et Eaux de Madagascar

- Acquisition de 1 264 titres

Titres Duc S.A.
- Souscription de 153 333 titres

Titres Prometis
- Cession de 6 526 titres

Titres Société Francaise de Casinos
- Cession de 7 320 titres

19

2 300

(699)

(34)

Dotations et reprises pour dépréciations de I'egerc

- Titres Prometis

Soit au total

614

2200
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C.2.2 Autres titres immobilisés

31/12/2006 | Augmentation  Diminution 31/12/2001
Autres titres immobilisés
Obligations Financiere Duc S.A. (1 11 475 11 475
- A déduire dépréciations (2) (3 304) 1644 (1 660)
Dialzo S.A. n.s. n.s.
- A déduire dépréciations
Scheva 38 38
- A déduire dépréciations (38) (38)
Propierre SCPI 13 13
- A déduire dépréciations
Eurexfi Habitat SCPI 1 1
- A déduire dépréciations
Foncier Etudes SCPI 1 1 0
- A déduire dépréciations
Valloire Investissements Pierre SCPI 1 1
- A déduire dépréciations
Valeur brute 11529 1 11528
Valeur nette 8 187 1643 9 830

(1) Cette société de droit luxembourgeois, au capial @00 000 € divisé en 18 000 actions d’une valeur

nominale de 100 € chacune, constituée en vue ipisse de la société Duc S.A., société francaise d

les actions sont admises a la cote du Second Mdechet Bourse de Paris, a émis le 15 septembre 2005
un emprunt obligataire privé de 11 475 000 € repri&spar 45 900 obligations d’une valeur nominale d
250 € chacune. Elles portent intéréts au taux 5l&@l’'an payable le 15 septembre de chaque anrgte. C
emprunt échera le 14 septembre 2010. Le rembourgesadera intégralement au pair, au siege social

de I'émetteur. Toutefois, il pourra faire I'objeud remboursement anticipé au gré de I'émetteucaan
de fluctuation du marché financier pouvant étrguatiéiable a la société émettrice.

(2) Les obligations Financiere Duc S.A. ont fait I'abjeune reprise sur dépréciation de 1 644 K€.

C.2.3 Créances rattachées a des participations

Il s’agit principalement des intéréts dus sur demaes consenties antérieurement.
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C.2.4 Préts et autres immobilisations financieres

31/12/2006| Augmentation| Diminution | 31/12/2007
Préts
Web Set S.A.R.L. (1) 23 23 0
- A déduire dépréciations (23) (23) 0
Intéréts sur Web Set S.A.R.L. 6 n.s. 6 0
- A déduire dépréciations (6) (6) 0
Valeur brute 29 29 0
Valeur nette 0 0 0
Autres immobilisations financieres
Intéréts courus sur obligations Financiere Duc S.A.
- A déduire dépréciations 370 287 657
Valeur brute 370 287 0 657
Valeur nette 37( 287 0 657

(1) Suite a la radiation de la société du R.C.S.,damce détenue a été comptabilisée en charge fanaredi
une reprise pour dépréciation a été constatée paansur le résultat est nul.

C.3 Créances clients et comptes rattachés — Attéesices

31/12/2007 31/12/2006
Valeur brute 2821 2 626
A déduire dépréciations 9 40
Valeur nette 2812 2 586

31/12/2007 31/12/2006

Les autres créances incluent les éléments suivants

- Lesclients

- Des créances sur I'Etat au titre de I'imp6t surdesiétés
- Les avances en principal faites aux sociétés dupgro

- Les intéréts courus sur avances
- Des créances diverses
Valeur brute

Les dépréciations concernent principalement :
- Lesclients

- Les débiteurs divers
- L'imp6t sur les sociétés

49
0
2 705

1) 67

46
4

2 330
53
193

2821

2 626

27

oo O o

(1) Dont 67 K€ de solde a recevoir sur la cessionittes tAtlas Telecom.
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C.4 Echéances des créances

Moins d'un Plus d’'un an
Montant brut an et moins de 5 Plus de 5 ans
ans
Actif immobilisé 703 703
Autres immobilisations financiéres 657 657
Créances rattachées a des participations 46 46
Actif circulant 2118 2118
Clients et comptes rattachés 48 48
Autres créances 2070 2070
Total 2 821 2821
C.5 Valeurs mobiliéres de placement
31/12/2007 31/12/2006
Valeur comptable Valeur de Valeur comptable Valeur de
Brute Nette marché Brute Nette marché
Titres cotés 148 89 89 158 80 80
Totaux 148 89 89 158 80 80

C.5.1 Tableau des plus ou moins-values latentegadenrs mobilieres de placement

Valeur Valeur au Plus-value Moins-value
d’acquisition 31/12/2007 latente latente
Titres cotés
Actions
15 630 titres CTA Holding 140 88 52
13 173 titres Newbourse Group 8 1 7
Total 148 89 59

C.6 Compte de régularisation

Il s’agit de I'écart de conversion constaté au 8tednbre 2007 sur la créance détenue sur la sddiés
Telecom Holding Limited.
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C.7 Capitaux propres

Capital

Primes d’émission
Ecart de réévaluation
Réserve légale
Réserve légale des plu
values a long terme
Réserves indisponibles
Réserve des plus-valug
a long terme

Autres réserves

Report & nouveau
Résultat de I'exercice

Affectation Augment Affectation Résultat de
31/12/2006| du résultat de capita'l réserve des Pexercice 31/12/2007
(1) PVLT (1)
10 993 10 993
22 514 22 514
1 1
115 115
S_
38 38
6 6
2S
0 0
1140 1140
(15 658) 662 (14 996)
662 (662) 1720 1720
19 811 0 1720 21531

(1). Selon AGO du 28 septembre 2007

La variation des fonds propres de la société ausadel I'exercice correspond :
- au résultat (bénéfice) au 31 décembre 2007

Variation du capital social (en actions)
Aucune variation sur le capital social au courgeeercice.

Détention du capital social
Le capital social est détenu par :

- Verneuil et Associés SNC
- Foch Investissements SNC
- Actionnaires nominatifs

- Public

C.8 Provisions

Les provisions concernent :

- perte de change (1)

(1) Cf.§ C.6

996 662 actiorspit 90,67 % (des droits de vote)
21 643 actions soit %,9des droits de vote)
8 150 actions soit 0,74d¥s droits de vote)

18
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C.9 Emprunts et dettes auprés d’établissementsidé c

lIs incluent les éléments suivants :

31/12/2007 31/12/2006
Emprunt a I'ouverture de I'exercice 0 0
Emprunt souscrit au cours de la période 0 0
Remboursement de la période 0 0
Emprunt & la cléture de I'exercice 0 0
Intéréts courus sur emprunt 0 0
Etablissements financiers créditeurs 0 0
Agios a payer et intéréts courus sur établisseniigratisciers créditeurs n.s. 0

Total 0 0

Echéances a moins d’'un an
Echéances a plus d'un an
C.10 Emprunts et dettes financiéres divers

31/12/2007 31/12/2006
Emprunts de titres (1) 783 783
Intéréts courus sur emprunts de titres 97 66
Dépbts de garantie recus 0 0
Dettes financiéres diverses 0 0
Groupe et associés (2) 7737 7 202
A la cl6ture 8617 8 051
Echéances a moins d’'un an 8617 8 051
Echéances a plus d’'un an et moins de 5 ans 0 0

(1) Les emprunts de titres concernent :

- 4462 titres IPBM pour 47
- 4300 titres Partner Régularité pour 736
- Total 783

Les titres IPBM avaient été prétés jusqu’au 30 ndve 2002, mais ont fait I'objet d’'un renouvellerhen

par tacite reconduction. lls portent intérét awtannuel de 1,5 %.

Les titres Partner Régularité avaient été prétéguiau 3 février 2004. lls ont fait I'objet d'un
renouvellement pour une durée de onze mois a cordpte3 février 2004. Le prét de titres Partner
Régularité a été reconduit. Il porte intérét axtannuel de 4,15 %.

(2) Le poste « Groupe et associés » inclut les élénsemntants

- avances en principal consenties par les sociétégralipe (au

31 décembre 2006 : 7 130)
- intéréts courus sur ces avances (au 31 décembée: Z2)
- acomptes sur dividendes SCPI 2007 (au 31 déceniib@:20)
- Total

Ces avances consenties en comptes courants, sares fiee, sont rémunérées au taux EURIBOR +
0,5 % selon les conventions de trésorerie en dat& quillet 2004 et leurs avenants signés en 2005 et

2006.

C.11 Etat des échéances des dettes

Les dettes sont 2 moins d’un an.
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C.12 Autres dettes

31/12/2007 31/12/2006
Créditeur La Lieutenante 0 14
Créditeur Alter Finance 0 2
Total 0 16
C.13 Dettes fournisseurs et charges a payer
C.13.1
Les charges a payer incluses dans les postes sifi §&# les suivantes
31/12/2007 31/12/2006
Emprunts et dettes financieres divers 97 65
Fournisseurs, factures non parvenues 78 128
Dettes sociales et fiscales 7 9
Total 182 202

C.13.2

Les dettes fournisseurs au 31 décembre 2007 stélav@4 K€ contre 42 K€ au 31 décembre 2006.

C.14 Etat des provisions

. Diminution
31/12/2006| Augmentation Utiise Non Utilisé 31/12/2007
Provisions
- Provision pour perte de change 14 18 6 8 18
Total 1 14 18 6 8 18
Dépréciations
- des titres de participation 9 253 614 8 639
- des autres titres immobilisés 3343 1644 1699
- des préts 29 29 0
- sur comptes clients 0 0 9
- des valeurs mobiliéres de placement 78 19 59
- d'un locataire défaillant 27 27 0
- imposition forfaitaire annuelle 4 4 0
Total 2 12 743 2 337 10 406
Total général 12 75y 18 2 351 10 424
Dont dotations et reprises :
- d’exploitation 27
- financiére 18 2 320
- exceptionnelle 4
C.15 Chiffre d'affaires
31/12/2007 31/12/2006
Prestations de services 61 37
Total 61 37

- 77 -




C. 16 Deétail des autres achats et charges externes

31/12/2007 31/12/2006
Fournitures administratives 1 1

Achats de prestations n.s.
Locations immobiliéres 2 2
Charges de copropriété (Nice) 1 2
Personnel extérieur a I'entreprise 12 5
Assurances 1 n.s.
Documentation 1 3
Commissions et courtages 6 6
Honoraires 177 194
Frais d’actes 1 n.s.
Annonces et insertions 28 35
Services bancaires 8 13
Voyages et déplacements 1 4
Total 239 265

C.17 Détails du résultat financier

31/12/2007 31/12/2006
Intéréts sur obligations Financiere Duc S.A. 287 287
Revenus des préts et avances 158 190
Reprise sur dépréciations des éléments financiers 3062 573
Reprise sur provisions pour perte de change 14 7
Produits nets sur cessions de valeurs mobiliérggadement 34 0
Total des produits financiers (1) 2801 1057
Intéréts divers 2 0
Intéréts bancaires 0 4
Intéréts sur emprunts de titres 91 31
Intéréts des dettes et des dépots créditeurs 140 156
Perte de change 5 16
Perte sur comptes courants et préts 43 0
Charges nettes sur cessions des valeurs mobitlerpicement ? 0
Dotations aux provisions 18 14
Dotations aux dépréciations des éléments financiers 1 140
Total des charges financiéres (2) 302 361
Résultat financier (1) — (2) 2 499 696

C.17.1 Le résultat financier de I'exercice corregpaux opérations suivantes :

- intéréts sur emprunts de titres (91)

- intéréts des découverts bancaires

- intéréts des dettes et dépdts créditeurs
- perte sur comptes courants et préts

- charges nettes sur cessions des VMP

perte de change sur cession des titres Atlas Teleco (5)

dépréciation des éléments financiers (2)
provision pour perte de change (18)
revenus des préts et avances consentis 158
reprise sur provision écart de conversion 14
reprises sur dépréciation des éléments financiers 3062
produits nets sur cessions des VMP 36
intéréts courus sur obligations Financiere Duc S.A. 287
Total 2499
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C.18 Détails du résultat exceptionnel

31/12/2007 31/12/2006
Sur opérations de gestion 35
Sur opérations en capital Q) 279 559
Reprises exceptionnelles sur amortissements eispos 4
Total des produits exceptionnels 318 559
Sur opérations de gestion 85 62
Sur opérations en capital Q) 734 257
Dotations exceptionnelles sur amortissements eigons
Total des charges exceptionnelles 819 319
Résultat exceptionnel (501) 240
(1) Le résultat sur les opérations en capital, soitk65se décompose comme suit :
- plus-value sur les titres Société Francaise denGssi 27
- plus-value sur les titres Foncier Etudes n.s.
- moins-value sur les titres Prometis S.A. (482)
Total (455)
C.19 Eléments concernant les entreprises liéles @articipations
31/12/2007 31/12/2006
Montant concernant les Montant concernant les
entreprises entreprises
Avec lesquelles Avec lesquelles
Lices la sqmété aun Lices la sqmété aun
lien de lien de
participation participation
Actif
Participations 13 977 11 372 11 711 12 053
Emprunt obligataire 11 476 11 475
Créances rattachées a des participations 46 2293
Créances clients et comptes rattachés 48 34
Autres créances 2702 2 652 14
Valeurs mobilieres de placement
Passif
Emprunt de titres 783 783
Intéréts sur emprunt de titres D7 65
Autres dettes financieres diverses 7 602 135 7 052 130
Compte de résultat
Prestations de services b1 37
Personnel extérieur a I'entreprise 12 5
Produits de participations
Autres produits financiers 439 474
Intéréts et charges assimilés 232 188
Produits exceptionnels sur charges de gestion

C.20 Evénements postérieurs

Aucun événement postérieur n’est intervenu.

C.21 Effectifs

Un salarié cadre.
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C.22 Rémunérations allouées aux organes de dinectio
Aucune rémunération n’a été versée au cours deda007.
C.23 Engagements hors bilans

C.23.1 Engagements financiers donnés

- Verneuil Participations est tenue personnellemenindéfiniment responsable des dettes sociales
proportionnellement & sa quote-part dans le cagital SCPI Valloire Investissements pierre, Eurexfi
Habitat et Propierre.

- Conjointement a I'acquisition pour 1 € de 5 000 de la société Gep Industries (en 2002), Vérneu
Participations s’est engagée auprés du cédant @efger un complément de prix égal a 75 % des
produits encaisseés au titre desdites actions as chune période de dix ans expirant le 14 jan20t2.

- Dans le cadre de la cession de la société Cofggede sa filiale Sogetima, Verneuil Participati@ans
accordé a I'acquéreur une garantie d’actif et dssipgarantissant les capitaux de ces sociétéarad
31 décembre 2002. Cette garantie expirera le 3éndée 2005, sauf pour les réclamations de nature
salariale pour lesquelles la garantie expirerallel@cembre 2007 et certaines instances judiciaines
cours au sein de la société Cofigest pour lesquédlegarantie expirera lors de I'extinction desslite
procédures.

- Verneuil Participations s’est portée caution sdtel@t indivisible, a I'égard de la société Penguple
remboursement de toutes sommes qui lui seraieist plrela société Duc dans le cadre de la vente d’'un
fonds de commerce d'un établissement industrigésit Plumelin (56), et ce jusqu’a concurrence d'une
somme de 3 150 K a majorer de tous intéréts, Braiaccessoires. L'engagement produira ses effets
jusqu’au 31 décembre 2008.

C. 23.2 Engagements réciproques

- Par convention en date du 28 décembre 2001, 4i4é2 iPBM ont été mis a la disposition de la st#cié
Verneuil Participations par la société Foch Invesstiments SNC. Ce prét est consenti pour une darée d
onze mois a compter dU' Jjanvier 2002 et renouvelé par tacite reconductioe. prét de titres est
rémunéré au taux linéaire de 1,5 % I'an calculdawualeur des titres di'Janvier 2002.

- Par renouvellement du contrat de prét des titredate du 3 février 2004, 4 300 titres Partner Rageél
ont été mis a la disposition de la société VernBaitticipations par la société Financiére Duc £A.
prét est consenti pour une durée de onze mois ateomu 4 février 2004, soit jusqu’au 3 janvier 200
et renouvelé par tacite reconduction. Ce préttdestest rémunéré au taux linéaire de 4,21 % kdeutéd
sur la valeur des titres au 4 mars 2003.

- Deux conventions d'assistance en matiere juridimuteété signées, I'une en date du 16 juin 200%eent
Verneuil Participations S.A. et la Société Frangale Casinos S.A., et l'autre en date du 11 octobre
2006 entre Verneuil Participations et la sociét& [3uA. Notre société s’est engagée a consacrer le
temps nécessaire a la réalisation de sa missiaique et a mettre a la disposition de ces deuiese
du personnel qualifié, tandis que les sociétéséddirancaise de Casinos S.A. et Duc S.A. se sont
engagées a fournir toutes les informations et decwsnnécessaires a la bonne exécution de notre
mission.

C.23.3 Engagements regus

- L'abandon de compte courant qui a été accordésadatté Bless S.A.R.L. par acte du 2 janvier 2004 a
été consenti sous la condition résolutoire de redaueilleure fortune.

- Les actions Atlas Telecom cédées au cours de laeme2004 ont fait 'objet d’'une convention de
nantissement.
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C.23.4 Engagement de retraite
Aucun engagement n'a été évalué, car il n'est jppsfieatif.

C.24 Accroissement et allégement de la dette futlmepot

Début de
I'exercice
Actif Passif Actif Passif| Actif Passif

Variations Fin d’exercice

1. Décalages certains ou éventuels

1.1 Ecart sur OPCVM

2. Eléments a imputer

2.1 Déficits reportables fiscalement 12 056 82 12 138
2.2 Moins-values a long terme 7417 1804 5613
2.3 Amortissements réputés différés

3. Eléments de taxation éventuelle

3.1 Réserve spéciale des plus-values a long terme

C.25 Ventilation de I'imp6t sur les sociétés

Résultat IS Rgpor_t . Rembourst
L déficitaire Dal.s. .
avant IS théorique . . excédent
imputé
Résultat courant CT (32)
Résultat courant LT 2 258 429 1829
Résultat exceptionnel (501)
Total 1725 429 1829
Résultat net
Théorique Comptable
(32) (32)
1829 2 258
(501) (501)
1296 1725
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C.26 Filiales et participations

Le tableau des filiales et participations supégsur 10 % se présente comme suit :

o o
QO [}
L 8%}
. E — E —
Observations D 0o
4 +—
N E N E
O o
@) o
h 3 h 3
Dividendes encaissés
P g . ™ N~
Resultat (benefice ou perte) du dernier & ~ Q o o S g S
exercice clos < ~ < c < < ™ ©
-
. e . © ) o
Chiffre d'affaire hors taxes du dernier | & o J J 3] Lo o
exercice écoulé ~ § S | |° |o»
Montant des cautions et avals donnés par la
société
—
A . ., N~
Préts et avances consentis par la sociéte et © N N
non remboursés N NERES
() AN o Lo
b= (o)) [e0] [s2]
[} N~ o (0)] o o <t (0] o
_ i Z o ™ N
Valeurs comptables des titres détenus
) N N~ (o] o Lo o
s | O © o) o © 0] o
e ~ I3\ o ) ~ < o ©
m (o)) N © i N i
« |8 |8 |& |8 |8 |8 |8
Quote-part du capital (en %) détenu | %) < ) o o ) o
AN Lo AN N i Lo N (@)
, R 3 © o
Réserves et report & nouveau avant | < 9 J o %) ®© ©
affectation du résultat de I'exercice Lo C ~ c c c o ®
N—r
) <
& O © < © o
. AN (9N} ™ o
Capital U I~ e v |2 | |®
3 Q — — ~ —
a) G)
% O
x < g | <
T < n T n
L ) . — » — O g
— — — ) o S
&) : g %] > LL (0]
Qo < : < S ; 5
eg o | |4 |2 |J |e8lE
8818 |2 |2 |a |% |25 &
289 |S |8 |& |[< |88 <
w=| m @] — O wn no|w

(1) Société en redressement judiciaire par jugemertiritwnal de Commerce en date du 12 février 2003 ;
le jugement du 18 février 2004 a autorisé la cesdes actifs.
(2) Dont intéréts sur obligations Financiere Duc S.857 K€
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C.27 Tableau de financement

Résultat de I'exercice
Impact des différences de change
Dotations, (reprises) nettes d’amortissements @rald@sions
(Plus-values), moins-values de cession
Augmentation des charges a répartir
Capacité d’autofinanceme
Variation du fonds de rouleme

FLUX DE TRESORERIE PROVENANT DE (UTILISE DANS)

L’EXPLOITATION

Acquisitions d'immobilisations incorporelles et porelles
Acquisitions d’immobilisations financiéres
Cessions d’'immobilisations incorporelles et corfese
Cessions d'immobilisations financiéres
Titres de placement exclus de la trésorerie
Fournisseurs d'immobilisations
Investissements (désinvestissements)

Incidence des décalages liés aux opérations diisgesnent

FLUX DE TRESORERIE PROVENANT DES (AFFECTE AUX) OPERIONS
D’INVESTISSEMENT

Augmentation (diminution) de capital

Dividendes versés

Autres dettes financieres diverses

(Augmentation) nette des comptes courants Groupe
Augmentation (diminution) des dettes financieres

FLUX PROVENANT DES (AFFECTE AUX) OPERATIONS D
FINANCEMENT

VARIATION DE TRESORERIE

Trésorerie nette a I'ouverture
Impact des différences de change

TRESORERIE NETTE A LA CLOTURE

En K€

31.12.2007 | 31.12.2006
1721 663

(2 332 (510)

455 (301)

nt (156) (148)
nt (192) 347
(348) 199

(18) (349)

279 559

nets 261 210
261 210

32

247 (364)

] 247 (332)
160 77

126 49

286 126
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LE TABLEAU DES RESULTATS FINANCIERS DES 5 DERNIERS EXERCICES

LES RESULTATS (ET AUTRES ELEMENTS CARACTERISTIQUES) DE LA SOCIETE AU

COURS DES CINQ DERNIERS EXERCICES

NATURE DES INDICATIONS 31.12.2007| 31.12.20064 31.12.2005 31.12.2004 31.12.2003

I. Capital en fin d'exercice
Capital social 10 992 65010 992 650 10 992 650 10 992 650 10 928 20
Nombre des actions existantes 1099|265 099 265 1099 265 1099265 1092 820
Nombre des actions a dividendes prioritaire (sans
droit de vote) existantes
Nombre maximal d'actions futures a créer

. Par conversion d'obligations

. Par exercice de droits de souscription 0 0 0 0 0
Il. Opérations et résultats de I'exercice
Chiffre d'affaires hors taxes 61 204 36 9671 13 554 0 78 464
Résultat avant impéts, participation des salaiiés |e
dotations aux amortissements et provisions 164 163 (408 425) 4666 645 9 965 509
Imp6ts sur les bénéfices 3750 15004 15 004 20 087 0
Participation des salariés due au titre de I'egerci ( 0 0 - -
Résultat aprés impots, participation des salatiés|e
dotations aux amortissements et provisions 128 6 662 366 (6221106) 2743617 13178 63|
Résultat distribué 0 0 0 0 0
lll. Résultats par action
Résultat apres impots, participation des salariés
mais avant dotations aux amortissements et
provisions 0 0 4 9
Résultat aprés impots, participation des salatiés|e
dotations aux amortissements et provisions 2 1 (6) 2 12
Dividende attribué a chaque action 0 0 0 0 0
IV. Résultats dilués par action
Résultat apres imp0ts, participation des salariés
mais avant dotations aux amortissements et
provisions 0 0 4 9
Résultat aprés impots, participation des salatiés|e
dotations aux amortissements et provisions 2 1 (6) 2 12
V. Personnel
Effectif moyen des salariés employés pendant
I'exercice 1 1 1 0 0
Montant de la masse salariale de I'exercice 47 085 39 753 18 681 0 0
Montant des sommes versées au titre des avantages
sociaux de l'exercice (sécurité sociale, ceuvres
sociales) 22 369 19619 9 653 0 0
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L’ETAT DES VALEURS MOBILIERES DE PLACEMENT AU 31 DECEMBRE 2007

(Valeur nette en euros)

Titres de participation

. Titres EEM S.A.

. Titres Financiere Duc S.A.
. Titres Bless S.A.R.L.

. Titres Prometis S.A.

. Titres SFC S.A.

. Titres S.A.R.L. Mag 1

. Titres Jestin S.A.

. Titres Gep Industries

. Titres Duc S.A.

Autres titres immobilisés

. 1 titre Dialzo S.A.

. Titres Scheva

. Obligations Financiere Duc

. Titres Propierre SCPI

. Titres Eurexfi Habitat SCPI

. Titres Valloire Investissements Pierre SCPI

Valeurs mobilieres de placement

. Titres CTA Holding
. Titres Newsbourse

TOTAL GENERAL
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9.791.888,68

0,00

0,00

0,00
2.934.895,46
3.811,23

0,00

0,00
3.979.788,75

16.710.384,12

0,50
0,00
9.814.434,00
13.440,00
1.219.59
1,299

9.830.313,68

87.810,00
1.541,80

89.351,80

26.630.049,60



LE RAPPORT GENERAL DES COMMISSAIRES AUX COMPTES

Rapport des Commissaire aux Comptes

Comptes Annuels - Exercice clos le 31 décembre 2007

Mesdames, Messieurs les actionnaires

En exécution de la mission qui nous a été configée/ptre assemblée générale, nous vous présertdtnes n
rapport relatif a I'exercice clos le 31 décembreé72Gur :

- le contrble des comptes annuels de la sociét@eddrParticipations, tels qu'ils sont joints ad@gant
rapport,

- lajustification de nos appréciations,
- les vérifications spécifiques et les informatigmévues par la loi.

Les comptes annuels ont été arrétés par le caladininistration. Il nous appartient, sur la basendtre
audit, d'exprimer une opinion sur ces comptes.

I. Opinion sur les comptes annuels

Nous avons effectué notre audit selon les normegegsionnelles applicables en France ; ces normes
requierent la mise en ceuvre de diligences perntettabtenir I'assurance raisonnable que les comptes
annuels ne comportent pas d'anomalies significatildn audit consiste a examiner, par sondages, les
éléments probants justifiant les données contedars ces comptes. Il consiste également a appiésier
principes comptables suivis et les estimationsifsigiives retenues pour l'arrété des comptesagtpiiécier

leur présentation d'ensemble. Nous estimons queansdles fournissent une base raisonnable anltmpi

exprimée ci-apres.

Nous certifions que les comptes annuels sont, gardedes regles et principes comptables frangagsiliers
et sinceres et donnent une image fidele du résiggbpérations de I'exercice écoulé ainsi qua didation
financiere et du patrimoine de la société a lalércet exercice.

Il. Justification des appréciations

En application des dispositions de l'article L. &8u Code de commerce relatives a la justificatiemos
appréciations, nous portons a votre connaissaélg&nrient suivant :

Votre société présente a I'actif de son bilan urigfeuille de titres tels que décris a la note €2'a@nhnexe.
La valorisation de ces titres est réalisée selpmdgles et méthodes comptables décrites danadagraphes
B4 et B5 relatifs aux « Principes, regles et mé#isocbmptables ». Nous avons veérifié le bien-foneléab
méthodes et nous nous sommes assurées de lewte@peplication.

Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dansaldre de notre démarche d’audit des comptes Bnnue
pris dans leur ensemble, et ont donc contribuéfartaation de notre opinion, exprimée dans la péeseni
partie de ce rapport.
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I1l. Vérification spécifigue

Nous avons également procédé, conformément auxesoprofessionnelles applicables en France, aux
vérifications spécifiques prévues par la loi.

Nous n'avons pas d'observation a formuler surrieésité et la concordance avec les comptes andesls
informations données dans le rapport de gestiocodgeil d'administration et dans les documentssadge
aux actionnaires sur la situation financiére etlasptes annuels.

Paris et Neuilly-sur-Seine, le 13 octobre 2008

Les Commissaires aux Comptes

Synergie-Audit Deloitte & Associés

Michel Bachette-Peyrade Alain Penanguer
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LE RAPPORT SPECIAL DES COMMISSAIRES AUX COMPTES

Rapport spécial des commissaires aux comptes
sur les conventions et engagements réglementés

Exercice clos le 31 décembre 2007

Mesdames, Messieurs,

En notre qualité de commissaires aux comptes de gotiété, nous vous présentons notre rappolkesur
conventions et engagements réglementes.

Conventions et engagements autorisés au cours dexércice

Nous vous informons qu'il nous a été donné aviscdiae conventiononclue au cours de l'exercice et visée
a l'article L. 225-40 du Code de commerce.

Il ne nous appartient pas de rechercher l'existeéeentuelle d'autres conventions mais de vous
communiquer, sur la base des informations qui roisété données, les caractéristiques et les nméslali
essentielles de celles dont nous avons été awaas,avoir a nous prononcer sur leur utilité ou l@en-
fondé. Il vous appartient, selon les termes dédlarR.225-31 du Code de commerce, d'appréciaetét

qui s'attachait a la conclusion de ces convengongaue de leur approbation.

Nous avons effectué nos travaux selon les normefegmionnelles applicables en France; ces normes
requiérent la mise en ceuvre de diligences destééesifier la concordance des informations quishont
été données avec les documents de base dontailessues.

Conventions et engagements approuvés au cours deereices antérieurs dont I'exécution s’est

poursuivie durant I'exercice.

Par ailleurs, en application des dispositions aeidle R. 225-30 du Code de commerce, nous avtns é
informés que l'exécution des conventions suivandéggrouvées au cours d'exercices antérieurs, s'est
poursuivie au cours du dernier exercice.

1. Convention d'assistance juridique avec la sociétéd

Votre Conseil d’administration du 11 octobre 200@ait autorisé la conclusion d'une convention
d’assistance juridique entre la société Duc etskanble de ses filiales, et la société Verneuili€pations.

En contrepartie des prestations visées ci-des®reedil Participations percoit une rémunératiocudae au
prorata du temps réellement passé augmenté d’'teitfde 6 % au titre des frais engagés. Pour l@ger
2007, votre société a enregistré un produit d’umtarat de 23.532 € au titre de cette convention.

2. Convention d’'assistance juridique avec la sociétrieuil Associés

Votre Conseil d’administration du 14 avril 2006 ata@isé la conclusion d'une convention d'assistance
juridique entre la société Verneuil Associés etdeiété Verneuil Participations.

En contrepartie des prestations visées ci-des®mieVil Participations verse une rémunération ¢éécau

prorata du temps réellement passé augmentée d'fait fde 3 % au titre des frais engagés. Pour texe
2007, votre société n'a effectué aucune prestatiotitre de cette convention.
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3. Convention d’assistance juridique avec la sociéggvB(ex Sairo)

Votre Conseil d’administration du 14 avril 2006 ataisé la conclusion d'une convention d'assistance
juridique entre la société Sairo et la société ¥ailrParticipations.

En contrepartie des prestations visées ci-desaragdil Participations percoit une rémunératioguake au
prorata du temps réellement passé augmentée d'fait fde 3 % au titre des frais engagés. Pour fage
2007, votre société a enregistré un produit d’'umtanat de 207 € au titre de cette convention.

4. Avances en compte courant de la société Vernessdciés

Par décision des Conseils d’administration du 4  vi@n 2001, du
1%" juillet 2004, du 11 octobre 2006 et du 30 noven#87, une convention de trésorerie avait été cencl
avec la société Verneuil Associés. Les avancesésererie pourront étre consenties réciproquememt a
montant maximum de 5.000.000 euros. Les intéréts calculés selon application du taux Euribor +90,5
l'an.

Au 31 décembre 2007, les avances de trésorerieectids par Verneuil Associés s’élevent a 2.607.462
euros et les intéréts pris en produits s’éleve2.&487 euros.

5. Avances en compte courant de la société Foch Ingesiments

Par décision des Conseils d’administration du 4  vi@En 2001, du
1%" juillet 2004 et du 11 octobre 2006, une conventientrésorerie avait été conclue avec la sociéth Fo
Investissements. Les avances de trésorerie poutantonsenties réciproquement a un montant mamimu
de 3.000.000 euros. Les intéréts sont calculés sgiplication du taux Euribor + 0,5% l'an.

Au 31 décembre 2007, les avances de trésorerieenti@s par Foch Investissements s’élevent a 109.602
euros et les intéréts pris en charges s’'éléveft@bZ euros.

6. Avances en compte courant a la société Duc

Par décision des Conseils d’administration des 2  nviga 2004,

18 avril 2005 et 11 octobre 2006, une conventiorirégorerie avait été conclue avec la société Des.
avances de trésorerie pourront étre consentiegrogciement a un montant maximum de 3.000.000 euros.
Les intéréts sont calculés selon application dx Ewribor + 0,5% I'an.

Au 31 décembre 2007, les avances de trésorerieentes a la société Duc s’élevent a 45.944 eurdsset
intéréts comptabilisés en produits s’élevent aG2&uros.

7. Avances en compte courant de la société F.D. Cdesi Participations
Par décision du Conseil d’administration du 11 brta2006, une convention de trésorerie avait éélae
avec la société F.D. Conseils et Participationss lawances de trésorerie pourront étre consenties
réciproquement & un montant maximum de 3.000.00@seles intéréts sont calculés selon application d

taux Euribor 3 mois + 0,5% l'an.

Au 31 décembre 2007, les avances de trésorerieecties par F.D. Conseils et Participations s’éléven
965.039 euros et les intéréts pris en chargesvent a 90.822 euros.
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8. Avances en compte courant a la Société Francaisé€dsinos (ex La Téte dans les Nuages)

Par décision du Conseil d’administration du 16 jan2001, une convention de trésorerie avait étloe
avec la Société Francaise de Casinos. Les ingoétalculés selon application du taux Euribof4I'An.

Au 31 décembre 2007, les avances de trésorerieectds a la Société Francaise de Casinos s'élévent
2.626.517 euros et les intéréts pris en produfiggent a 77.683 euros.

9. Convention d'assistance juridique avec la Sociétéakcaise de Casinos (ex La Téte dans les
Nuages)

Par décision des Conseils d’administration du 8 RO05 et du 14 avril 2006, une convention d’'aasist
juridique avait été conclue avec la Société Framcde Casinos.

Au cours de I'exercice 2007, le montant des predadmptabilisés au titre de cette prestation s&ladv
40.006 euros hors taxes.

10. Acquisition des actions Financiere Duc a la sociéterneuil Associés (suite a la fusion entre
Verneuil Associés et Verneuil Finance)

Par décision des Conseils d’administration du 3 njui 2005 puis du
27 juillet 2006, un contrat de cession d’'actionsadgociété Financiere Duc avait été conclu poumontant
de 1.800.000 euros avec la société Verneuil Associé

Le prix de cession d’un montant de 1.800.000 easbbloqué jusqu’au 31 décembre 2006 au moinsttet ce
somme ne sera exigible que pour autant que latisituaette de la société Financiere Duc, détermsmben
les principes comptables retenus pour les arrétésieurs, soit au moins égale a 1.800.000 euros.

Aucun mouvement n'a eu lieu sur I'exercice 2007.

11. Prét de titres et de parts d’'OPCVM de la sociétédficiere Duc

En date du 2 janvier 2004, votre Conseil d'admiaigin avait prorogeé la convention de prét de 9 3érts
d’'OPCVM Partner Régularité avec la société Finamcl@uc. Ce renouvellement de prét avait été consent
pour une durée de 11 mois a compter du 3 févried 28 renouvelable par tacite reconduction. Ce geét
titres est remunéré moyennant le taux maximum lésecant déductible applicable aux avances en compte
courant.

Au 31 décembre 2007, ce prét composé des parts OPAftner Régularité s’éléve a 736.455 euros et les
intéréts pris en charge s’élevent a 45.632 euros.

12. Avances en compte courant de la société Financierte
Par décision du Conseil d’administration du 3 j@am&005, une convention de trésorerie avait ét€laen
avec la société Financiére Duc. Les avances deréms pourront étre consenties réciproqguement a un
montant maximum de 3.000.000 euros. Les intéréts calculés selon application du taux Euribor +90,5

I'an.

Au 31 décembre 2007, les avances de trésorerienbes a la société Financiere Duc s’élevent a522BB
euros et les intéréts comptabilisés en chargesvest a 60.000 euros.
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13. Souscription du nouvel emprunt obligataire émis parsociété Financiére Duc
En date du 15 septembre 2005, la société Vernaticiations avait souscrit au nouvel empruntgsthire
privé d’'un montant 11.475.000 euros émis par laéséd-inanciére Duc. Cet emprunt obligataire privé
remplace celui émis le 15 septembre 2000 par li@tgoEinanciere Duc.

Cet emprunt obligataire privé, d’'une durée de 5 a&ss représenté par 45.900 obligations d’'une valeu
nominale de 250 euros. Ces obligations portentéhtgu taux de 2,5% I'an payable le 14 septembre de
chaque année.

Au 31 décembre 2007, le montant des intéréts, deooeel emprunt, comptabilisé en produits s’éléve a
286.874 euros.

Fait a Paris et Neuilly-sur-Seine, le 13 octobre®0

Les commissaires aux comptes

Synergie-Audit Deloitte & Associés

Michel BACHETTE-PEYRADE Alain PENANGUER
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CHAPITRE III

LE GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE
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LE CONTROLE EXTERNE DE LA SOCIETE

Commissaires aux Comptes titulaires

- Société SYNERGIE AUDIT, représentée par Monsieuchdl BACHETTE-PEYRADE, 22 boulevard
de Stalingrad a Chéatillon 92320
Nommée par I'’Assemblée Générale Ordinaire du 303998
Renouvelée par 'Assemblée Générale Ordinaire duias2004
Mandat expirant & I’Assemblée Générale Ordinaipelie a statuer sur les comptes de I'exercicelelos
31 décembre 2009.

- Société DELOITTE & ASSOCIES, représentée par Mamsidain PENANGUER, 185 avenue Charles
de Gaulle a Neuilly sur Seine Cedex 92524
Nommée par I'’Assemblée Générale Ordinaire du 28sdmpe 2007
Mandat expirant a I’Assemblée Générale Ordinaipebie a statuer sur les comptes de I'exercicelelos
31 décembre 2009.

Commissaires aux Comptes suppléants

- Monsieur Hervé LE ROY, 4 rue Gabriel Péri a Clang&140
Nommé par I’Assemblée Générale Ordinaire du 3019i@8
Renouvelé par 'Assemblée Générale Ordinaire djui252004
Mandat expirant a I’Assemblée Générale Ordinaipebie a statuer sur les comptes de I'exercicelelos
31 décembre 2009.

- Société BEAS, représentée par Monsieur Alain PONS,Villa Houssay a Neuilly sur Seine Cedex
92524
Nommée par I’Assemblée Générale Ordinaire du 28sdpe 2007
Mandat expirant & I’Assemblée Générale Ordinaipelie a statuer sur les comptes de I'exercicelelos
31 décembre 2009.
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LE RAPPORT DU PRESIDENT DU CONSEIL D’ADMINISTRATION SUR LES CONDITIONS DE
PREPARATION ET D’'ORGANISATION DES TRAVAUX DU CONSEI L D’ADMINISTRATION
ET SUR LES PROCEDURES DE CONTROLE INTERNE

Mesdames, Messieurs les actionnaires,

En application des dispositions des articles L.22%t L.225-68 du Code de Commerce, modifiés phoila
du 3 juillet 2008, je vous rends compte dans lsgmérapport, joint au rapport mentionné aux asi¢l.225-
100, L.225-102, L.225-102-1 et L.233.26, des coodlit de préparation et d’organisation des travaux d
Conseil d’Administration, ainsi que des procédutegontrole interne mises en place par la société.

Sans préjudice des dispositions de l'article L.B5- présent rapport indique en outre les évelaiel
limitations que le Conseil d’Administration appoaex pouvoirs du Directeur Général.

Conformément a l'article L.225-235, les Commissaiagix Comptes présentent, dans un rapport joint au

présent rapport, leurs observations pour ce qucerxme les procédures de contrdle interne relatives
I'élaboration et au traitement de I'information quiable et financiére.

PREPARATION ET ORGANISATION DES TRAVAUX DU CONSEIL D’ADMINISTRATION

A — Composition du Conseil d’Administration
Le Conseil d’Administration est composé de quatimiaistrateurs.

La durée du mandat des administrateurs est fiebeans.

Pendant toute la durée de son mandat, chaque athaieur doit étre propriétaire de 20 actions ainmo
Tous les administrateurs sont propriétaires d’'umlor@ au moins égal a ce seulil.

Chaque administrateur en fonction est en regleegard des dispositions relatives au cumul des niameda
les vérifications nécessaires sont effectuées giguiement.

Lors de sa réunion du 27 septembre 2002, le Cod'galministration a opté pour le maintien du curdek
fonctions de Président et de Directeur Généralsgui exercées par Monsieur Frédéric DOULCET.

Les administrateurs de la société sont :

- Frédéric DOULCET, Président Directeur Général, Adstrateur depuis le 4 aolt 1997. Renouvelé par
I'’Assemblée Générale du 29 juin 2005, sont mandetva échéance lors de I’Assemblée Générale
appelée a statuer sur les comptes de I'exerciceaald31l décembre 2010. Il détient 2.750 actionis de
Société ;

- André MSIKA, Administrateur depuis le 25 juin 200Renouvelé par I'Assemblée Générale du
29 septembre 2006, son mandant vient a échéarscdddtAssemblée Générale appelée a statuer sur les
comptes de I'exercice clos au 31 décembre 20HEtiknt 405 actions de la Société ;

- Jean-Marie JOLIEZ, Administrateur par suite de ¢atpn depuis le 30 novembre 2007. Son mandat
vient a échéance lors de 'Assemblée Générale @éppelstatuer sur les comptes de I'exercice clos au
31 décembre 2007. Il détient 20 actions de la $bcié

- Patrice DECAIX, Administrateur par suite de coojptatdepuis le 21 décembre 2007. Son mandat vient
a échéance lors de I'Assemblée Générale appeldatéers sur les comptes de I'exercice clos au
31 décembre 2010. Il détient 20 actions de la $&acié
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La liste des fonctions exercées par les Administnat dans d’autres sociétés figure dans le raphort
Conseil d’Administration.

Le mandat d’Administrateur exercé par Monsieur dasgMORIN a pris fin le 30 novembre 2007 et cefui d
Monsieur Patrice CERVEAUX le 21 décembre 2007 saieur démission respective.

La prochaine Assemblée Générale sera appelédiarriicooptation de Messieurs JOLIEZ et DECAIXaet
statuer sur le renouvellement du mandat de MongiBUEZ arrivant & expiration

B — Mode de fonctionnement du Conseil d’Administraibn

- Réglement intérieur

Compte tenu de la taille de la société, il n'a pas mis en place de reglement intérieur ni de ségle
d’évaluation du Conseil d’Administration.

- Périodicité des réunions
L’article 15 des statuts prévoit que le Conseil&enit aussi souvent que I'exige l'intérét de laiéte.

Au cours de I'exercice écoulé, le Conseil d’Admiragon s’est réuni six fois.
Le taux de participation des administrateurs auscda I'exercice s’est élevé a 70,83 %.

L'agenda des réunions du Conseil d’Administratiarié@le suivant :

Date Ordre du jour

09/02/07 | Convention relevant de I'article L.225-38 du Code@bmmerce

11/05/07 | Examen et arrété des comptes du premier seme$iée 20
Etablissement du tableau d’activité et de résuéiithu rapport d’activité soumis a publication,|au
B.A.L.O.

Documents prévisionnels
Pouvoirs pour formalités.

26/07/07 | Examen et arrété des comptes sociaux de I'exectosde 31 décembre 2006

Proposition d’affectation du résultat

Examen et arrété des comptes consolidés de I'eeectos le 31 décembre 2006
Conventions relevant de I'article L.225-38 du Noawvé€ode de Commerce

Projet de remplacement de Commissaires aux Coniptiedre et suppléant suite a démission
Etablissement du rapport du Conseil d’Administrated du texte des résolutions a soumettfe a
'assemblée générale annuelle
Préparation et convocation de 'assemblée génaraieelle et établissement de I'ordre du jouy

21/11/07 | Examen et arrété des comptes du premier semegive 20
Etablissement du tableau d’activité et de résuéithi rapport d’'activité
Documents prévisionnels

Pouvoirs pour formalités

Autorisation et pouvoirs a donner au Président diagadre de la cession du local que la société
détient a Nice
Autorisation a donner & Monsieur Francois GONTIERpadsser des ordres pour le compte de
Verneuil Participations au mandataire Soria Finance

30/11/07 | Démission d’'un administrateur et décision a premgiEnt a son remplacement
Pouvoirs pour formalités
Conventions relevant de l'article L.225-38 du CddeCommerce
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21/12/07 | Démission d’'un administrateur et décision a premgiEnt a son remplacement
Pouvoirs pour formalités

Projet de caution solidaire du paiement du soldprdudu fonds de commerce de I'établissement
de Plumelin en cours d’acquisition par la SociétéD

Le quorum de moitié permettant les délibératiorguliéres du Conseil d’Administration a toujours été
atteint et toutes les décisions prises en Consilndinistration I'ont été a 'unanimité des voix gxmées.

- Convocation des administrateurs
La décision de réunion du Conseil d’Administratiappartient au Président, mais tout membre qui le
souhaite peut solliciter librement une réunion aidsinistrateurs.

L'ordre du jour est fixé par le Président.

Conformément aux dispositions légales et statales administrateurs sont convoqués par tout moye
Iégal, y compris verbalement.

Les Commissaires aux Comptes ont été régulieremamioqués par lettre recommandée avec avis de
réception ou remises en main propre contre déchaugeréunions du Conseil d’Administration qui ont
arrété les comptes annuels et les comptes inteaingsli

- Information des administrateurs
Le Président a communiqué a chaque administrageivant les dispositions légales, les documentssids
et informations nécessaires a leur mission.

Ainsi, avant la séance du Conseil consacrée @&tiades comptes, ont été adressés a chaque adambinist
- le projet des comptes annuels et I'annexe,

- le tableau des cing derniers exercices,

- le projet de rapport de gestion,

- le rapport sur le contréle interne,

- le projet d’affectation du résultat,

- les comptes consolidés et les documents annexés.

Par ailleurs et en dehors des réunions du Corissiladministrateurs recoivent régulierement tolgss
informations importantes concernant la société.

- Tenue des réunions
Les réunions ont lieu, soit au siége social deotaésé, soit au siége social d'une des sociétésifisipartie
du périmetre de consolidation.

L’ordre du jour est présenté par le Présidentseptants qui le composent sont abordés successnteme

- Rémunération des membres
Les statuts de la société prévoient que I'assemip@érale ordinaire peut allouer aux administratelas
jetons de présence ainsi que des rémunérationptexueelles.

Le Président du Conseil d’Administration n'a pasgpede rémunération pour I'exercice 2007 de la garta
société Verneuil Participations ni de la part desétés qu’elle contrle ou des sociétés qui larégemt.

Au titre de I'année 2007, il n’a été distribué amdaton de présence et les administrateurs n’ongupe
aucune rémunération exceptionnelle.

- Proces-verbaux des réunions
Les proces-verbaux des réunions du Conseil d’Adstration sont établis apres chaque réunion etojgiss
sont communiquées sans délai a tous les admimistsat
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PROCEDURES DE CONTROLE INTERNE

Le contrble interne en vigueur dans la sociétéw pbjet d’assurer une gestion rigoureuse et efficte la
société et d’élaborer les informations donnéesaationnaires sur la situation financiére et les pi@s

- Organisation générale du contréle interne
Verneuil Participation ne dispose pas d'organesigées de contrdle, tels que contrdle de gestiomudit
interne.

Le Président Directeur Général dirige et contr@esbciété. A ce titre, il décide, réalise et suigerv
I'intégralité des fonctions de direction adminisitra, financiére, juridique et relationnelles.

Il est assisté par la Responsable Juridique dedigte, ainsi que par I'assistante de directioVdmeuil et
Associés, actionnaire principal de Verneuil Pgpttions.

Le Conseil d’Administration et les Commissaires &omptes exercent le droit de contréle que ladar |
confere.

Le Président Directeur Général assume le contnbégrie dans le cadre de sa fonction de Directenéf@é
avec le Conseil d’Administration et I'assistance @@mmissaires aux Comptes.

En ce qui concerne les filiales, chaque dirigeamtfilale dispose des pouvoirs et des informations
nécessaires pour assumer cette responsabilité otiagtésmere ne fait qu’accompagner ses filiales qui
conservent leur autonomie dans la gestion de &ftases, sous réserves des autorisations imposeées.

- Fonction comptable

L'organisation du systéme comptable de la Sociétéassurée par un cabinet d’expertise comptable. La
saisie comptable, les déclarations fiscales ebkEs;i les comptes sociaux annuels et I'annexecamptes

de I'exercice, les comptes sociaux semestriels fot# par ce cabinet, sous la supervision du Eeési
Directeur Général.

Les documents comptables sont établis semestrigfiepar I'expert-comptable.

Les comptes consolidés (semestriels et annuel&retexe correspondante sont réalisés par un deexie
cabinet d'expertise comptable, en collaboration caves intervenants comptables de VERNEUIL
PARTICIPATIONS et des filiales consolidées. Un dessge consolidation est adressé deux fois par@@sa
filiales pour collecter les renseignements indispbies a I"établissement des comptes consolidés.

Une réunion de synthése avec les Commissaires ampt@s a lieu deux fois par an, dans le cadre de
I'arrété des comptes semestriels et annuels.

L’information financiére est vérifiée par les Conssaires aux Comptes, dans le cadre de leur missiant
sa diffusion auprés des actionnaires et du public.

- Gestion de la trésorerie
La Société travaille principalement avec la Bangakatine.

Les comptes bancaires font I'objet d’'une mise & guotidienne par I'assistante de direction de VERINL
ET ASSOCIES, sur une base de tableaux Excel spéeifient établis.

Les mouvements au deébit ou au crédit sont enrégisinstantanément sur présentation des piéces
justificatives telles que talons de chéquiers, emrdux de remise, instructions de virement, piéces
comptables correspondantes (factures ou autres).

Un état de rapprochement est établi mensuellersens, le contréle du cabinet d’expertise comptable.

Les décomptes d'intéréts et de commissions somhiscau Président Directeur Général.
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Pour limiter les risques, il a été décidé de céntrales moyens de paiement : les chéquiers sganhds par
I'assistante de direction et tous les réglemenis fots par elle, apres accord ou instruction déskient
Directeur Général.

- Organisation des opérations sur les titres cotéoemnse et de I'activité d’investissements

Les décisions d’effectuer un investissement ou é'epsur le marché boursier sont prises par leidends
Directeur Général, apres échanges de vues et disousi nécessaire, avec les dirigeants de filidient
l'activité s’apparente a celle de VERNEUIL PARTIGPIONS (notamment la société ELECTRICITE ET
EAUX DE MADAGASCAR).

Les documents juridiques en découlant sont sigagkepPrésident Directeur Général, ou son délégatai

- Organisation de la fonction juridique
Le service juridique est assuré par la Responghaipidique de la Société, en liaison directe aveéerésident
Directeur Général.

Il est fait appel a des prestataires de servictienrs (cabinets d’avocats) pour les litiges msitant une
procédure judiciaire.

Les contrats constatant les engagements pris s ar la Société sont signés par le Présidencieire
Général, sauf délégation de signature constatée épet et apres vérification des projets d’actes
préalablement a cette délégation.

- Elaboration de I'information financiére et compbl
Le Président Directeur Général supervise, avecdgpBnsable Juridique, le processus d’élaboratien de
informations comptables, établies par les cabidetspertise comptable en fonction de ses directives

Ces informations sont ensuite auditées par les Gssaines aux Comptes et arrétées par le Consell
d'Administration.

Leur diffusion est assurée sur instruction du Ee¥di Directeur Général.
Le Président Directeur Général assume les fonctlerresponsable de I'information financiere, dietebrte

gue la société s’acquitte de ses obligations d’mfdions que son statut de société cotée a I'Etrbbrs
SRD Paris requiert. A cet effet, il recourt auxeimenants extérieurs a la Société qu'il estime seaiees.

POUVOIRS DU DIRECTEUR GENERAL

Aucune limitation n'a été apportée aux pouvoirshdasident Directeur Général qui est investi des/pios!
les plus étendus pour agir en toute circonstang®aude la Société.

Le présent rapport sera transmis aux CommissainresCamptes afin qu'ils puissent présenter, dans un

rapport joint a leur rapport général, leurs obsoma, conformément a l'article L.223-235 du Code d
Commerce.
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LE RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES SUR LE RAPPORT DU PRESIDENT

Rapport des commissaires aux comptes établi en ajption de l'article L.225-235 du Code de
commerce, sur le rapport du Président du Conseil ddministration de la société VERNEUIL
PARTICIPATIONS pour ce qui concerne les procéduregde contrdle interne relatives a I'élaboration
et au traitement de l'information comptable et financiere

Mesdames, Messieurs,

En notre qualité de commissaires aux comptes deotaété VERNEUIL PARTICIPATIONS et en
application des dispositions de larticle L. 22%2% Code de commerce, nous vous présentons notre
rapport sur le rapport établi par le Président oieevsociété conformément aux dispositions dedlart..
225-37 du Code de commerce au titre de I'exeréo=ele 31 décembre 2007.

Il appartient au Président de rendre compte, dangapport, notamment des conditions de préparation
d'organisation des travaux du conseil d'adminisimat des procédures de contrdle interne misgdaee au
sein de la société.

Il nous appartient de vous communiquer les obsenagu'appellent deotre part les informations données
dans le rapport du Président concernant les proegdie contrdle interne relatives a I'élaboratibraie
traitement de l'information comptable et financiere

Nous avons effectué nos travaux conformément aume® d’exercice professionnel francgaises. Celles-ci
requiérent la mise en ceuvre de diligences destiégprécier la sincérité des informations donuées le
rapport du Président concernant les procéduresrtedte interne relatives a I'élaboration et aitdraent de
I'information comptable et financiére. Ces diligepconsistent notamment a :

- prendre connaissance des objectifs et de l'orgmmisgénérale du contrble interne, ainsi que des
procédures de contrble interne relatives a I'éktimr et au traitement de l'information comptakie e
financiéere, présentés dans le rapport du Présjdent

- prendre connaissance des travaux sous-tendanféesiations ainsi données dans le rapport.
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Sur la base de ces travaux, nous n'avons pas abiea a formuler sur les informations données
concernant les procédures de controle interne deodeété relatives a I'élaboration et au traitenmt
l'information comptable et financiere, contenuensdke rapport du président du Conseil d'administmat
établi en application des dispositions de l'articl@25-37 du Code de commerce.

Fait a Paris et Neuilly-sur-Seine, le 13 octobre®0

Les commissaires aux comptes

Synergie-Audit Dmtte & Associés

Michel BACHETTE-PEYRADE Alain PENANGUER
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CHAPITRE IV

LE RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES SUR
L’AUGMENTATION DE CAPITAL RESERVEE AUX SALARIES
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Rapport des Commissaires aux comptes sur 'augmerttan de capital avec suppression du droit

préférentiel de souscription

Mesdames, Messieurs,

En notre qualité de commissaires aux comptes de gotiété et en exécution de la mission prévigticle

L. 225-135 et suivants du Code de commerce, nous poésentons notre rapport sur la proposition de
délégation au Conseil d’Administration de la corepée de décider une augmentation de capital par
'émission de titres de capital avec suppressiondchit préférentiel de souscription, pour un mohtan
maximal de 2% du capital, réservée aux salari@éERNEUIL PARTICIPATIONS, et des sociétés qui lui
sont liées, opération sur laquelle vous étes appel®us prononcer.

Cette augmentation de capital est soumise a vapeobation en application des dispositions deglagi
L.225-129-6 du Code de commerce et L.3332-18 dieCoctravail.

Votre Conseil d’Administration vous propose, sub&se de son rapport, de lui déléguer, pour unéedie

vingt-six mois, la compétence pour décider une lagigurs augmentation(s) de capital et renoncestae v
droit préférentiel de souscription aux titres dpitzd & émettre. Le cas échéant, il lui appartiardé fixer les
conditions définies d’émission de cette opération.

Il appartient a votre Conseil d’Administration diétir un rapport conformément aux articles R. 223-&t

R. 225-114 du Code de commerce. Il nous apparierdonner notre avis sur la sincérité des inforonati
chiffrées tirées des comptes, sur la propositionsaepression du droit préférentiel de souscripton
certaines autres informations concernant I'’émissionnées dans ce rapport.

Nous avons mis en ceuvre les diligences que noussagstimées nécessaires au regard de la doctrine
professionnelle de la Compagnie nationale des cesaines aux comptes relative a cette mission. Ces
diligences ont consisté a vérifier le contenu dupaat de I'organe compétent relatif a cette opéraét les
modalités de détermination du prix d’émission dess du capital & émettre.

Sous réserve de I'examen ultérieur des conditiand’aligmentation de capital qui serait décidée,snou
n'avons pas d'observation a formuler sur les moéglde détermination du prix d’émission des tittas
capital & émettre données dans le rapport du Aatideiministration.

Le montant du prix d’émission des titres de capit@mettre n’étant pas fixé, nous n’exprimons pasisl

sur les conditions définitives dans lesquelles draantation de capital serait réalisée et, par \dse
conséguence, sur la proposition de suppressiomaiptdéférentiel de souscription qui vous estdait
Conformément a l'article R. 225-116 du Code de cenwe, nous établirons un rapport complémentaire, le
cas échéant, lors de I'usage de cette autorisgt@rvotre Conseil d’Administration.

Fait a Paris et Neuilly-sur-Seine, le 13 octobre®0

Les Commissaires aux comptes

Synergie-Audit Deloitte & Associés

Michel BACHETTE-PEYRADE Alain PENANGUER
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CHAPITRE V

RENSEIGNEMENTS DE CARACTERE GENERAL
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LES RENSEIGNEMENTS CONCERNANT
VERNEUIL PARTICIPATIONS

PRESENTATION GENERALE

Dénomination — Siége social
Verneuil Participations — 29 rue Viala — 75015 Bari

Forme juridique et Iégislation
La société est une société anonyme a Conseil d'Aidirétion, régie par le droit francais.

Date de constitution et date d’expiration

La société a été constituée en avril 1987 et pemdg 2 décembre 1982 pour une durée expirant 122077,
sauf cas de dissolution anticipée ou de prorogaténidée par l'assemblée générale extraordinaie de
actionnaires.

Date de derniére mise a jour des statuts
29 juin 2005.

Objet social (article 3 des statuts)

La société a pour objet :

- L'acquisition et la détention durable de participas dans toutes sociétés francaises ou étrangétéss ou
non cotées ;

- L'exploitation du réseau des transports en comnmauiNide, soit directement, soit par I'intermédiaiene
filiale ;

- La création, 'acquisition et I'exploitation de ®services de transports de voyageurs, de messagtrie
marchandises ;

- L'établissement et I'exploitation de tous serviegant un lien avec le transport public ou privéitaulation
automobile, les voyages ou les déplacements deemnpees ou des biens ;

- La mise en valeur de tous éléments immobiliers dtripoine, directement ou par sociétés interposée,
notamment par la construction de tous locaux, cariale professionnel ou d’habitation, et leur extaition
par tout mode, civil ou commercial ;

- La participation de la société a toutes entrepraesociétés francaises ou étrangeres, crééescoées
pouvant se rattacher principalement ou accessoireinkobjet social, notamment aux entreprisesaniéés
dont I'objet serait susceptible de concourir adalisation de I'objet social ou leur étant connestege par
tous moyens, notamment par voie d'apport, de fusiensouscription ou d’achat d’actions, de partdeu
droits sociaux ;

- La gestion de son patrimoine financier, notammeat lfacquisition sur les marchés financiers de d@sut
valeurs mobilieres, titres et produits ;

- Et, généralement, toutes opérations commerciahgsistrielles, immobilieres, mobilieres et finanerrse
rattachant directement ou indirectement aux olgjetlessus ou leur étant connexes.

Registre du Commerce et des Sociétés
542 099 890 R.C.S. Paris
Code APE : 741J

Lieu de consultation des documents relatifs a ¢¥sd

Les statuts, comptes, procés-verbaux d'assembiémsrajes et tous autres documents juridiques pedien
consultés au siege social (29 rue Viala — 75015 R aar toute personne habilitée.
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Exercice social
Douze mois, du®ljanvier au 31 décembre.

DISPOSITIONS PARTICULIERES DES STATUTS

Répartition statutaire des bénéfices (article 30slatuts)
Les produits nets de chaque exercice, déductita diais frais généraux et autres charges de la&gogiéompris
tous amortissements et provisions, constituertéegfices nets.

Sur les bénéfices annuels diminués, le cas échdant,pertes antérieures, il est fait un prélévendam
vingtieme au moins, affecté au fonds de résenade@e prélevement cesse d'étre obligatoire ladegdit fonds
atteint une somme égale au dixieme du capital kdtieprend son cours lorsque la réserve estatebe au-
dessous de ce dixieme.

Le bénéfice distribuable est constitué par le hHéeéhet de I'exercice, diminué le cas échéant detep
antérieures ainsi que des sommes a porter en eésprapplication de la loi ou des statuts, et anggngu report
bénéficiaire.

Sur ce bénéfice, il est d'abord prélevé la somnoeseaire pour distribuer aux actionnaires un predigédende
de 5 % du montant libéré et non amorti des actmuids possédent. Ce dividende n’est pas cumuditih
exercice aux suivants.

Sur le surplus, I'assemblée générale a la faceltgrdlever les sommes qu’elle juge convenablexae, fsoit pour
étre reportées a nouveau sur I'exercice suivaittpsear étre portées a un ou plusieurs fonds dervés généraux
ou spéciaux. Les fonds de réserves ainsi constiteggent recevoir toutes affectations décidéed gssemblée
générale ordinaire des actionnaires seule, et motah étre affectés a I'amortissement de I'action ébre
distribué aux ayants droit.

Les actions amorties sont remplacées par des adtierjouissance conférant les mémes droits quackesns
anciennes, a I'exception du droit au premier dinakde 8 % et au remboursement du capital.

Le solde, s'il en existe un, est réparti aux actares.
Hors le cas de réduction du capital, aucune digidh ne peut étre faite aux actionnaires lorséactit net est ou

deviendrait, a la suite de celle-ci, inférieurenaontant du capital augmenté des réserves que taltés statuts
ne permettent pas de distribuer.

Assemblées générales

- Mode de convocation

Sauf dans les cas ou les modalités particuliere®eocation sont établies par la loi ou les states assemblées
sont convoquées par avis insérés dans I'un desgaurd’annonces légales du lieu du siege socidhes le
Bulletin des Annonces Légales Obligatoires, qujores francs au moins avant la réunion.

- Conditions d’admission

Pour avoir droit de participer aux assemblées og’yldaire représenter, les propriétaires d’actiansporteur

doivent déposer leurs titres aux lieux mentionrgissd’avis de convocation au plus tard le cinqui¢ooe avant

I'époque fixée pour la réunion ; les titulaires atians nominatives doivent étre inscrits sur legistees de la
société cing jours au moins avant celui de la @uni

Le Conseil d’Administration aura toujours la faéult’accepter les dépdts de titres et de pouvoirdedors du

délai ci-dessus prévu.

Nul ne peut représenter un actionnaire a lI'assesnblié n'est lui-méme membre de cette assembléstte c
restriction ne s’applique pas aux mandataires bégau

- Conditions d’exercice du droit de vote

Sauf dans les cas spéciaux prévus par la loi, éhagumbre de 'assemblée a autant de voix, sanstion, qu’il
posséde d'actions libérées des versements exigibles
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- Déclarations de franchissements de seulils
Les statuts ne stipulent aucune obligation de d&tite de franchissement de seuil autres que celtgies par
les obligations légales.
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LES RENSEIGNEMENTS CONCERNANT

LE CAPITAL SOCIAL

CAPITAL SOCIAL

Au 31 décembre 2007, le capital s’éleve a 10.9¥P&5livisé en 1.099.265 actions de 10 € chacuri@&rement
libérées, toutes de méme catégorie.

Modification du capital

Le capital social peut étre soit augmenté, soititeghar décisions de I'assemblée générale extizaird des
actionnaires prises en conformité de la Iégislatinvigueur.

Il a été porté de 6.034.200 € a 10.992.650 € pgimauntations successives :

- suite a I'exercice de 500 bons de souscription @wscde 'année 2002, une augmentation de capital d

5.000€ par création de 500 actions nouvelles aa¥tétatée en septembre 2003

- suite a l'exercice de 488.900 bons en décembre 2@03les sociétés Verneuil et Associés et Foch
Investissements, une augmentation de capital 394080 € a été constatée
- suite a I'exercice de 6.445 bons de souscriptiggpkimentaires en 2003, une augmentation de cajstal
64.450 € a été constatée par le conseil d’admatistr du 14 octobre 2004.

EVOLUTION DU CAPITAL SUR LES CINQ DERNIERS EXERCIGE

Nature de | Augmentation Nombre Valeur Montant Nombre
Date P 9 . Prime de titres | nominale total du total
I'opération de capital " : : o
créés | par action capital d’actions
Montant du
Au capital au
1.1.2000 début de 6.019.200€ 601.920
I'exercice
Exercice de
AGE du bons de
26.9.2002 | souscription 15.000€ 45.000€ 1.500 10€ 6.034.200€ 603.420
d’actions
e | Eiece e
26.09. . 5.000€ 15.000€ 500 10€ 6.039.200€ 603.920
souscription
2003 o
d’actions
Exercice de
CA du bons de p
19.12.2003| souscription 4.889.000€ 14.667.000€ 488.900 10€ 10.928.200692.820
d’'actions
Exercice de
CAdu bons de &
14.10.2004| souscription 64.45 € 193.350€ 6.445 10€ 10.992.6%0£.099.265
d’'actions

CAPITAL ET DROITS DE VOTE

Il n’existe aucun droit de vote double et aucungtiition des droits de vote n’est prévue.

Verneuil Participations ne détient, directemeniirairectement par I'intermédiaire des sociétés kpi'eontréle,
aucune de ses actions.
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Aucun pacte d'actionnaires et aucune conventioreeagtionnaires n’ont été portés a notre connaigsan

ACTIONNARIAT
Au 31 décembre 2007 Au 31 décembre 2006
Actionnaires Nombre % du capital Nombre % du capital
d’actions d’actions

Verneuil et Associés 1.059.037 96,34 %
Autres actionnaires nominatifs 5.130 0,47 %
Foch Investissements 21.643 1,97 %
Public 13.455 1,22 %
Total 1.099.265 100,00 %

MARCHE DU TITRE VERNEUIL PARTICIPATIONS

L’action Verneuil Participations est cotée a la Beude Paris (Euronext hors SRD compartiment Gje deR
0000062465.

EVOLUTION DE L'ACTION VERNEUIL PARTICIPATIONS AU CQJRS DE L'EXERCICE
2007

Péri Cours le plus haut Cours le plus bas Nombre de titres
ériode . .
(en€) (en€) échangés
Janvier 2007 38,00 36,00 62
Feévrier 2007 38,00 37,00 131
Mars 2007 45,00 26,61 600
Avril 2007 42,83 42,00 15
Mai 2007 45,00 40,50 180
Juin 2007 42,95 40,00 2.243
Juillet 2007 46,25 42,95 3.034
Aolt 2007 46,00 45,99 600
Septembre 2007 - - -
Octobre 2007 46,05 42,00 2.115
Novembre 2007 50,00 49,99 1.312
Décembre 2007 48,00 42,00 18.455
Janvier 2008 55,00 50,99 1.041
Février 2008 55,50 54,00 2.175
Mars 2008 58,00 53,00 565
Avril 2008 56,00 50,4 1.050
Mai 2008 54,90 50,00 585
Juin 2008 54,5 53,82 65
Juillet 2008 50,00 45,00 350
Aolt 2008 53,01 39,11 1.010
Septembre 2008 38,99 30,00 700
Octobre 2008 40,00 37,29 820
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CHAPITRE VI

LE PROJET DES RESOLUTIONS
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ASSEMBLEE GENERALE MIXTE (ORDINAIRE ANNUELLE ET EXTRAORDINAIRE)
DU 28 NOVEMBRE 2008

TEXTE DES RESOLUTIONS PROPOSEES

Relevant de la compétence de I’Assemblée Générale Ordinaire

PREMIERE RESOLUTION (Approbation des comptes sociaux de I'exercice leddl décembre 2007 et quitus
aux administrateurs) L'Assemblée Générale, statuant aux conditionguigum et de majorité requises pour les
Assemblées Générales Ordinaires, connaissance gwiseapport du Conseil d’Administration, du rappaoid
Président du Conseil d’Administration sur les ctinds de préparation et d’organisation des travdw»Conseil
d’Administration et sur les procédures de contidterne, du rapport général des Commissaires amp@ss et du
rapport des Commissaires aux Comptes établi encafiph de I'article L. 225-235 du Code de commesae le
rapport du Président, approuve les comptes socéasayoir le bilan, le compte de résultat et I'aqenarrétés au 31
décembre 2007, tels qu'ils lui ont été présentasi que les opérations traduites dans ces conapte&sumées dans
ces rapports.

Elle prend acte de I'absence de prise en chargdap@ociété, pour I'exercice considéré, de touteedse de la
nature de celles visées par les articles 39-42gRater du CGl.

En conséquence, 'Assemblée Générale donne quities et sans réserve aux administrateurs pourgestion au
titre de I'exercice clos le 31 décembre 2007.

DEUXIEME RESOLUTION (Affectation du résultat de I'exercice) L’Assemblée Générale, statuant aux
conditions de quorum et de majorité requises pesirAssemblées générales ordinaires, constatel’prarcice
clos le 31 décembre 2007 un bénéfice net comptiblke 720.695,50 €uros qu’elle décide d’affectecampte de
report a nouveau, dont le solde négatif sera pmrsé a -13.275.392,75 €uros.

Conformément aux dispositions de I'article 243 disCode Général des Impots, il est rappelé qudigdsbutions
de dividendes effectuées au titre des trois exesgicécédents ont été les suivantes :

EXERCICE DIVIDENDES (€)  |AVOIR FISCAL (€) TOTAL (€)
31/12/2006 0 0 0
31/12/2005 0 0 0
31/12/2004 0 0 0

TROISIEME RESOLUTION (Approbation des comptes consolidés de I'exercios ke 31 décembre 2007)
L'Assemblée Générale, statuant aux conditions dewju et de majorité requises pour les Assemblénérgikes
ordinaires, connaissance prise des rapports due@ahiddministration et des Commissaires aux Corader les
comptes consolidés de I'exercice clos le 31 décer@b07, approuve les comptes consolidés dudit iexertels
gu'ils lui ont été présentés, ainsi que les opamatiraduites dans ces comptes et résumées darppess.

QUATRIEME RESOLUTION (Approbation des conventions visées aux articleéa?b-38 et suivants du Code de
commerce) L'Assemblée Générale, statuant aux conditionguteum et de majorité requises pour les Assemblée:
générales ordinaires, connaissance prise du ragpedial des Commissaires aux Comptes, prend aetdes
conventions conclues et autorisées au cours diegserantérieurs se sont poursuivies au cours duialerxercice.
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L'Assemblée Générale, connaissance prise du rappédial des Commissaires aux Comptes sur les obons
visées a l'article L.225-38 du Code de commerc&attiant sur ce rapport, approuve successivemeacunh des
conventions qui y sont mentionnées.

CINQUIEME RESOLUTION (Ratification de la nomination de Monsieur Jean-MadOLIEZ en qualité
d’administrateuy - L'Assemblée Générale, statuant aux conditions dgugu et de majorité requises pour les
assemblées générales ordinaires, décide de rdsfieomination de Monsieur Jean-Marie JOLIEZ, céopar le
Conseil d’Administration du 30 novembre 2007 saila démission de Monsieur Jacques MORIN.

Monsieur JOLIEZ exercera ses fonctions pendantul@el restant & courir du mandat de son prédécesssur
jusqu'a l'issue de I'Assemblée générale ordingipelée a statuer sur les comptes de I'exercicdecl®s Décembre
2007.

Il est rappelé, a toutes fins utiles, que MonsiBOLIEZ est né le 7 juin 1947 a SAINT-DIE (88), dationalité
francaise, domicilié Les Gros Prés — 88100 NAYEMOMNHES FOSSES.

SIXIEME RESOLUTION (Ratification de la nomination de Monsieur PatriceEQAIX en qualité
d’administrateuy - L'Assemblée Générale, statuant aux conditions deugu et de majorité requises pour les
assemblées générales ordinaires, décide de rdafiaomination de Monsieur Patrice DECAIX, cooptr pe
Conseil d’Administration du 21 décembre 2007 saita démission de Monsieur Patrice CERVEAUX.

Monsieur DECAIX exercera ses fonctions pendantueéd restant a courir du mandat de son prédécesssur
jusqu'a l'issue de I'Assemblée générale ordingipelée a statuer sur les comptes de l'exercicdecl®s Décembre
2010.

Il est rappelé, a toutes fins utiles, que MonsBHECAIX est né le 5 novembre 1940 au MANS (72), déamalité
francaise, domicilié 16 bis, Route de Rueil — 7BVERSAILLES.

SEPTIEME RESOLUTION (Renouvellement du mandat d’administrateur de NéamsJean-Marie JOLIEZ)
L'Assemblée Générale, statuant aux conditions deuwm et de majorité requises pour les assembléasralés
ordinaires, compte tenu de la ratification de laptation résultant de la 5éme résolution et ayanstaté que le
mandat d’administrateur de Monsieur Jean-Marie E2Lést arrivé a expiration, décide de le recondd@es ses
fonctions, pour une durée de six années, soit jadtpssemblée Générale Ordinaire qui sera appalé&atuer sur
les comptes de I'exercice clos le 31 décembre 2013.

HUITIEME RESOLUTION (Pouvoirs pour I'accomplissement des formalitét)Assemblée Générale, statuant
aux conditions de quorum et de majorité requises [Es assemblées générales ordinaires, donnetayeirs au
porteur de copies ou d'extraits du présent proeésaVl pour remplir toutes formalités dmit.

Relevant de la compétence de 'Assemblée Généraletiordinaire

NEUVIEME RESOLUTION (Délégation au Conseil d’Administration a I'effetédhettre des actions et des

valeurs mobilieres donnant accés au capital dedei&é, avec maintien du droit préférentiel de soiption)

L'Assemblée Générale, statuant aux conditions dewju et de majorité requises pour les Assemblénérgies

extraordinaires, apres avoir pris connaissanceagpart du Conseil d’Administration et du rapporécpl des

Commissaires aux Comptes, et conformément aux sltspts de I'article L.225-129-2 du Code de Comreerc

- constatant la libération intégrale du capitali@ipaélégue au Conseil d’Administration, pour uheée de

vingt six mois a compter du jour de la présenteeAdsée, sa compétence a l'effet de procéder, eroune
plusieurs fois, dans les proportions et aux époquékappréciera, sur le marché francais et/oarimational,
a l'augmentation du capital de la société par I&&siain, avec maintien du droit préférentiel de sopton
des actionnaires, d’actions de la société ou deuvsimobiliéres - y compris de bons de souscripiois de
maniére autonome a titre gratuit ou onéreux - dohaeces, immeédiatement et/ou a terme, a tout mbmen
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a date fixe, par souscription, conversion, échangmpoursement, présentation d’'un bon ou de toutie a
maniere, a une quotité du capital de la soc@é a des titres de créancedant précisé que la
souscription des actions et des autres valeurslig@si pourra étre opérée soit en espéces, soit p:

compensation de créances ;

le plafond maximum d’augmentation de capital derane résultant de 'ensemble des émissions é&alien
vertu de la présente délégation est fixé a un montaminal de 200.000.000 d’eurfdeux cent millions
d’euros), étant précisé que ce plafond global drergation est commun a la®TOrésolution et que dans la
limite de ce plafond :

- les émissions d’obligations a bons de souscripti@ctions ne pourront avoir pour conséquence
d’augmenter le capital d’'un montant nominal supérig 200.000.000 d’euros (deux cent millions
d’euros), que de telles obligations soient émis@sla société elle-méme ou par une société don
elle détient, directement ou indirectement, plutad®oitié du capital,

- le montant nominal total de l'augmentation de itzdpnécessaire a l'exercice de bons de
souscription d’actions émis de maniere autonomeaera excéder 200.000.000 d’euros (deux
cents millions d’euros),

- gue tous les plafonds ci-dessus sont fixés comptetenu des conséquences sur le montant d
'augmentation de capital des ajustements susdegtitiétre opérés, conformément a la loi, en suite
de I'émission de valeurs mobiliéres sur le fondenaenla présente délégation -y compris de bons
de souscription émis de maniére autonome- donmagsa une quotité du capital de la société ; et,

- que sont expressément exclues :
- I'émission d’actions de préférence avec dreitdte,
- I'émission d’actions a dividende prioritairensadroit de vote,
- 'émission de certificats d’investissement,ais ou non d’un privilége, et
- I'’émission de valeurs mobilieres, y compris den$ae souscription autonomes donnant acce:s
immédiatement et/ou a terme a des actions de pr&féravec droit de vote, a des actions a
dividende prioritaire sans droit de vote, ou en@odes certificats d’investissement.

Les valeurs mobilieres donnant accés a une @udtitcapital de la société ainsi émises pourronsister en
des obligations ou étre associées a I'émissioreldetitres, ou encore en permettre I'émission cortitnes
intermédiaires. Elles pourront notamment revétiofae de titres subordonnés ou non a durée détémmuu
non, et étre émises soit en euros, soit en degisasgeres ou en toutes autres unités monétaabkesten
référence a une ou plusieurs devises.

Le montant nominal maximal des titres de créanaes é@mis ne pourra excéder 300.000.000 d’eurass(tr
cents millions d’euros) ou leur contre-valeur @de d’émission, étant précisé que ce montantoesinuin a
'ensemble des titres de créances dont I'émissgindéléguée au conseil d’administration par la gntes
Assemblée Générale, mais qu'il est indépendant olatant des titres de créances ne donnant pas aaces
capital.

La durée des emprunts ne pourra excéder 25 arne, cige étant limitée a quinze ans pour les tiies
créances convertibles, remboursables ou généralemaemsformables en actions. Ils pourront étre r&isso
d’'un intérét a taux fixe et/ou variable ou encorecacapitalisation, et faire I'objet d’'un remboursmnt, avec
ou sans prime ou d’'un amortissement, les titrevgaiuen outre faire I'objet de rachats en boursdnans
bourse -selon la Iégislation applicable- ou d’uffeeal’achat ou d’échange par la société.

En cas d’émission de titres d’emprunt, le Cons&lddhinistration aura tous pouvoirs, avec faculté de
subdélégation dans les conditions prévues pai,ladtamment pour décider de leur caractére sulno&ou
non, fixer leur taux d'intérét, leur durée, le pde remboursement fixe ou variable avec ou samsepties
modalités d’amortissement en fonction des conditidn marché et les conditions dans lesquellesittes t
donneront droit a des actions de la société.

L'Assemblée Générale décide que les actionngmsront exercer dans les conditions prévues par le
articles L.225-132 et suivants du Code de Commelmar, droit préférentiel de souscription a titre
irréductible. En outre, le Conseil d’Administratiopourra conférer aux actionnaires le droit de songs a

titre réductible un nombre de valeurs mobilierepésieur a celui qu'ils pourraient souscrire a titre
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irréductible, proportionnellement a leurs droitslans la limite de leurs demandes. Si les sougmmpt titre
irréductible et, le cas échéant, a titre réductiblent pas absorbé la totalité de I'émission,daseil pourra,
dans l'ordre qu'il estimera opportun, soit limitezpnformément a la loi, I'émission au montant des
souscriptions regues sous la condition que celatteigne au moins les trois-quarts de I'émissiéaidge,
soit répartir librement tout ou partie des titres rsouscrits, soit offrir au public tout ou pardies titres non
souscrits.

L’Assemblée Générale prend acte, et décide @mtande besoin, que la présente délégation :

- emporte au profit des titulaires de valeurs niélds donnant acces a terme a des actions émisdsa pa
société renonciation par les actionnaires a leoit gréférentiel de souscription aux actions aulgeeces
valeurs mobilieres pourront donner droit ;

- et comporte renonciation expresse des actiomairteur droit préférentiel de souscription auxosst
auxquelles donneront droit (i) celles des valeursbilieres qui prendraient la forme d’obligations
convertibles, et (ii) les bons de souscription éddignaniére autonome.

- Le Conseil d’Administration arrétera les caraistégues, montant et modalités de toute émission.
Notamment, il déterminera la catégorie des titrais éet fixera, compte tenu des indications corgsrdans
son rapport, leur prix de souscription, avec oussarime, leur date de jouissance éventuellement
rétroactive, ainsi que, le cas échéant, la durée @tix d’exercice des bons ou les modalités paquelles
lesdites valeurs donneront acces a des actions.

L'Assemblée Générale décide que le Conseil d'Adstiation disposera, conformément a la loi, destou
pouvoirs, avec faculté de subdélégation dans ledittons prévues par la loi pour :

- déterminer, dans les conditions légales, les titédad’ajustement des conditions d'acces a terntes
actions, des valeurs mobilieres (y compris des Yaiesi émises, et aura faculté de suspendre
éventuellement I'exercice des droits attachés &akesirs mobiliéres et bons pendant un délai maxirde
trois mois ;

- prendre toutes mesures et procéder a toutes liggmeequises pour I'admission aux négociationsuwsu
marché réglementé des droits, actions, bons etingataobiliéres créés ;

- fixer les conditions d’attribution gratuite etedercice des bons de souscription autonomes, détarhes
modalités d’achat en bourse ou d'offre d’achat ¢éclibnge de valeurs mobilieres et/ou de bons de
souscription ou d'attribution d’actions, comme deboursement des valeurs mobilieres ou bons ;

- incorporer, le cas échéant, une partie de lagiiémission au capital afin d’arrondir le montalet ce
dernier ;

- procéder, le cas échéant, a toute imputatiorlasou les primes d'émission et notamment cellefidgs
entrainés par la réalisation des émissions et peeg@&héralement toutes dispositions utiles et coadbus
accords pour parvenir a la bonne fin des émissanisagées et constater la ou les augmentatiocayiizl
résultant de toute émission réalisée par I'usagéadeésente délégation et modifier corrélativenient
statuts.

DIXIEME RESOLUTION (Délégation au Conseil d’Administration a I'effééthettre des actions et des valeurs
mobilieres donnant accés au capital de la sociéec suppression du droit préférentiel de sousiconipt-
L'Assemblée Générale, statuant aux conditions deuwu et de majorité requises pour les Assemblénérgies
extraordinaires, aprés avoir pris connaissanceagpart du Conseil d’Administration et du rapporéapl des
Commissaires aux Comptes, et conformément aux sltepus de I'article L.225-129-2 du Code de Comreerc

délégue au Conseil d’Administration, pour uneégude 26 mois a compter du jour de la présenteniidse,
sa compétence a l'effet de procéder, en une ouepissfois, dans les proportions et aux époqued qu’
appréciera, sur le marché francais et/ou internatja I'augmentation du capital de la sociétégraission,
avec suppression du droit préférentiel de sousonites actionnaires, d’actions de la société owvateurs
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mobiliéres -y compris de bons de souscription &misnaniére autonome a titre gratuit ou onéreuxnaon
acces, immédiatement et/ou a terme, a tout momerdt date fixe, par souscription, conversion, écbang
remboursement, présentation d'un bon ou de toute maniére, a une quotité du capital de la saciété

dans le cadre de la présente délégation, I'Askmrdécide de supprimer le droit préférentiel dessdption
des actionnaires aux actions et valeurs mobili@r&settre,

le plafond du montant nominal d’augmentation dpital immédiate et/ou a terme résultant de I'efderdes
émissions réalisées en vertu de la présente d@éégest commun au plafond maximal de 200.000.000
d’euros (deux cents millions d’euros) fixé pardaaslution précédente, étant précisé :

- que dans la limite de ce plafond :

- les émissions d’obligations a bons de souscripti@ctions ne pourront avoir pour conséquence
d’augmenter le capital d’'un montant nominal totapérieur & 200.000.000 d’euros (deux cents
millions d’euros) que de telles obligations soient émises par l@goelle-méme ou par une société
dont elle détient, directement ou indirectementsple la moitié du capital,

- le montant nominal total d'augmentation de cdpitcessaire a I'exercice de bons de souscription
émis de maniére autonome ne pourra excéder 200@Da:euros (deux cents millions d’euros),

- que tous les plafonds ci-dessus sont fixés comptetenu des conséquences sur le montant d
'augmentation de capital des ajustements susdeptibétre opérés, conformément a la loi, en suite
de I'émission de valeurs mobilieres —y compris dasbde souscription émis de maniére autonome-
donnant accés a des actions de la société quieser@mises sur le fondement de la présente
délégation,

- et que seront expressément exclues :
- 'émission d’actions de préférence avec droivoi
- I'émission d’actions a dividende prioritaire sairoit de vote,
- I'émission de certificats d’investissement adsaru non d’un privilége,
- et I'’émission de valeurs mobilieres, y comprisbd@s de souscription émis de maniere autonome
donnant accés immédiat et/ou a terme, a des ac®pseférence avec droit de vote, a des actions
a dividende prioritaire sans droit de vote, ou ea@odes certificats d'investissement

- Les valeurs mobilieres ainsi émises, donnantsaaaéne quotité du capital de la société, pouronsister en
des obligations ou étre associées a I'émissioreldetitres ou encore en permettre I'émission cortitnes
intermédiaires. Elles pourront revétir notammentolane de titres subordonnés ou non, a durée digtéem
ou non, et étre émises soit en euros, soit en eedgangeres ou en toutes autres unités monéésaialges
par référence a plusieurs devises.

Le montant nominal maximal des titres de créannsi &mis ne pourra excéder 300.000.000 d’euross (tro
cents millions d’euros), étant précisé que ce mnégat commun a I'ensemble des titres de créanoes d
I'émission est déléguée au conseil d’administragianla présente assemblée générale au titrerdsdaution
qui précéde.

La durée des emprunts ne pourra excéder 25 ane, cige étant limitée a quinze ans pour les tiies
créances convertibles, remboursables ou plus déné&at transformables en actions. lls pourront étre
assortis d'un intérét a taux fixe et/ou variable encore avec capitalisation, et faire I'objet d'un
remboursement, avec ou sans prime, ou d’'un amemtisst, les titres pouvant en outre faire I'objetathat

en bourse ou hors bourse —selon la |égislatioriagipé-, ou d’'une offre d’achat ou d’échange pasdeiéte.

En cas d’émission de titres d’emprunt, le Cons&ddhinistration aura tous pouvoirs, avec faculté de
subdélégation dans les conditions prévues pai,ladtamment pour décider de leur caractére sulno&ou
non, fixer leur taux d'intérét, leur durée, leuixpde remboursement fixe ou variable avec ou sainsep les
modalités d’amortissement en fonction des conditidn marché et des conditions dans lesquellestres t
donneront droit a des actions de la société.

Le Conseil d’Administration pourra conférer awtiannaires une faculté de souscription par pgosur tout

ou partie de I'émission, pendant le délai et dasscbnditions qu'il fixera, sans donner lieu aréation de
droits négociables. Les titres non souscrits etuwas ce droit feront I'objet d’un placement public
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Si les souscriptions, y compris, le cas échéaslles des actionnaires, n'ont pas absorbé laittotee
I'émission, le Conseil pourra limiter le montantlagération & celui des souscriptions recues a@itiom que
celui-ci atteigne, au moins, les trois quarts denission décidée.

L’Assemblée Générale prend acte, et décide @mtande besoin, que la présente délégation :

- emporte au profit des titulaires de valeurs niélds donnant acces a terme a des actions émisdsa pa
société, renonciation par les actionnaires a leoit gréférentiel de souscription aux actions awtigs ces
valeurs mobilieres pourront donner droit,

- comporte renonciation expresse des actionnairésui droit préférentiel de souscription aux acsion
auxquelles donneront droit (i) celles des valeursbitieres qui prendront la forme d’obligations
convertibles, et (ii) les bons de souscription éddignaniére autonome.

Le Conseil d’Administration, avec faculté de sélédjation dans les conditions prévues par la icétera les
caractéristiques, montant et modalités de toutssiam. Notamment, il déterminera la catégorie tiestiémis
et fixera leur prix de souscription, avec ou sans\g, leur date de jouissance éventuellement aétine,
ainsi que, le cas échéant, la durée et le prixet@ge des bons, ou les modalités par lesquelbtitds
valeurs donneront accés a des actions, étant @reees:

- le prix d’émission des actions sera au moins aédalmoyenne pondérée des cours constatés den attr
le Premier Marché d’Euronext Paris SA des troisnidees séances de bourse précédant sa fixatior
eventuellement diminuée d'une décote maximale%e 5

- le prix d’émission des autres valeurs mobiliesespmpris de bons de souscription autonomes,tetrpe
la somme percue immédiatement par la société negjdeécas échéant, de celle susceptible de I'étre
ultérieurement par elle soit, pour chaque actioiséran conséquence de I'émission de ces autregrsale
mobilieres, au moins égale a la moyenne des amurgyée définie ci-dessus,

- la conversion, le remboursement ou, généralemantransformation en action de chaque obligation
convertible, remboursable ou autrement transforejabé fera, compte tenu de la valeur nominale de
I'obligation, en un nombre d’actions tel que la soepercue par la société, pour chague action,asoit
moins égale a la moyenne de cours corrigée défirdessus.

L’Assemblée Générale décide que le Conseil d’'Adstiation disposera, conformément a la loi, destou
pouvoirs, avec faculté de subdélégation dans leslitons prévues par la loi, pour mettre en ceusre |
présente résolution et procéder en une ou plusieisisdans la proportion et aux époques qu'il épjara, en
France et/ou sur le marché international, aux éamsssusvisées conduisant a 'augmentation de atapit
ainsi que, le cas échéant, pour y surseoir- entaemda réalisation et procéder a la modificatonrélative
des statuts.

L’Assemblée Générale décide que le Conseil d'Adstiation aura tous pouvoirs, avec faculté de
subdélégation dans les conditions prévues par,lpdar :

- déterminer, dans les conditions Iégales, les fitédad’ajustement des conditions d’acces a terntesa
actions, des valeurs mobilieres (y compris des Ya@issi émises, et aura la faculté de suspendre
éventuellement I'exercice des droits attachés &alkesirs mobilieres et bons pendant un délai maxirda
trois mois,

- prendre toutes mesures et procéder a toutes liggmaequises pour 'admission aux négociationsusu
marché réglementé, des droits, actions, valeursliém@s et/ou bons créés,

- déterminer les modalités d’exercice, d'attribatia’achat en bourse ou d'offre d’achat ou d’'écleadg

valeurs mobiliéres et/ou de bons de souscriptionl’atiribution d’actions, comme de remboursemerg de
valeurs mobilieres ou bons,

- incorporer, le cas échéant, une partie de laguihémission au capital afin d’arrondir le montalet ce
dernier,
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- procéder, le cas échéant, a toute imputatioriasou les primes d’émission et notamment celle fdas
entrainés par la réalisation des émissions et pregghéralement toutes dispositions utiles et pestalis
accords pour parvenir & la bonne fin des émissornsagées et constater la ou les augmentatiooayial
résultant de toute émission réalisée par I'usagéadeésente délégation et modifier corrélativenient
statuts.

ONZIEME RESOLUTION (Délégation au Conseil d’Administration d’augmenter nombre de titres faisant
I'objet d’'une augmentation de capital)L'Assemblée Générale, statuant aux conditiongwgum et de majorité
requises pour les assemblées générales extraoedinabnnaissance prise du rapport du Conseil diAdtmation,
constatant la libération intégrale du capital, comément aux dispositions des articles L. 225-12225-129-2 et
L.225-135-1 du Code de commerce :

- délegue au Conseil d’Administration, avec facul& subdélégation a toute personne habilitée péoi,lsa
compétence pour décider sur ses seules décisiosdatatrente jours de la cl6ture de la souscrigtiosque la
Sociéte constatera une demande excédentaire, datgnte nombre de titres a émettre en cas d'augtien
de capital de la Société avec ou sans droit prétiétele souscription dans le cadre d&¥ 6t 1G™° résolutions
soumises a la présente Assemblée Générale darsni@isions de l'article L. 225-135-1 du Code de owmrce,
et dans la limite de 15% du montant de I'émission ;

- décide que les actions émises dans le cadre ge2&ente résolution seront émises au méme prixcelug
retenu pour I'émission initiale ;

- décide que le montant nominal des augmentatiensagpital susceptibles d'étre décidées et réalisgéese
Conseil d’Administration en vertu de la présentégdtion s'imputera sur le plafond global fixé déa&™
résolution soumise a I'Assemblée Générale ;

- décide que l'augmentation de capital prévue paprésente délégation pourra étre réalisée parolesdi
d’Administration dans le délai de vingt-six mois@mpter de la présente assemblée ; et

- prend acte que la présente délégation priveed'&ftite délégation antérieure ayant le méme objet.

L'Assemblée Générale constate que la limite préwué° du | de l'article L. 225-134 du Code de comumesera
augmentée dans les mémes proportions.

DOUZIEME RESOLUTION (Délégation au Conseil d’Administration a I'effetéthettre des actions et des

valeurs mobilieres donnant accés au capital deolzieté, en cas d’offre publique d’échange initiée la société)

L’Assemblée Générale, statuant aux conditions deuyo et de majorité requises pour les Assemblénérgies

extraordinaires, apres avoir pris connaissanceagpart du Conseil d’Administration et du rapporécpl des

Commissaires aux Comptes, statuant conformémenamigies L.225-148 et L.225-129 du Code de Commest,

constatant la libération intégrale du capital dacia

- deléegue au Conseil d’Administration, pour uneééude 26 mois a compter du jour de la présentenisge, sa
compétence a l'effet de procéder a I'émission, dassonditions prévues par la®TDrésolution qui précede,
d’'actions ou de valeurs mobilieres — y compris dasbde souscription émis de maniére autonome -ahdnn
acces, immédiat et/ou a terme, a une quotité dilat@e la société, en rémunération des titres dppa@ toute
offre publique d’échange initiée par la société lsartitres d’'une autre société admis aux négaciatsur I'un
des marchés réglementés visés a cet article L.28%H Code de Commerce et

- décide, en tant que de besoin, de supprimer,raiit ples porteurs de titres apportant leurs titheBoffre
publique d’échange, le droit préférentiel de sdption des actionnaires a ces actions et valeutslibes.

L’Assemblée prend acte, et décide en tant que sleimeque la présente délégation :

- emporte au profit des titulaires des valeurs figrieis et bons ainsi émis renonciation par leaotires a
leur droit préférentiel de souscription aux actiangquelles ces valeurs mobilieres ou bons poudonber
droit,

- et comporte renonciation expresse des actiomairteur droit préférentiel de souscription auxosst
auxquelles donneront droit (i) celles des valeursbitieres qui prendront la forme d'obligations
convertibles, et (ii) les bons de souscription édeisnaniére autonome.

Les plafonds de montants nominaux résultant desséonis réalisées en vertu de la délégation doanésonseil
d’Administration par la présente résolution soné$§ respectivement a 200.000.000 d’euros (deuss aeilions
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d’euros) si les titres émis ne comportent pas westide créances et a 300.000.000 d’euros (traits crillions
d’euros) en cas d’émission de valeurs mobilieremédot acces au capital revétant la forme de titeesréances,
étant précisé que ces plafonds sont indépendamsutefixés par les®@° et 10™ résolutions qui précedent.

L’Assemblée Générale confere au Conseil d’Admiat&in, avec faculté de subdélégation dans les tondi

prévues par la loi, tous les pouvoirs nécessailasr@alisation des offres publiques d’échangeeds#-dessus, et
plus particulierement aux fins de fixer les paritédchange ainsi que, le cas échéant, le montatd deulte en

espéces a verser, de constater le nombre dedjipestés a I'offre ainsi que le nombre d’actioredeurs mobiliéres
ou titres a créer en rémunération et de procédaugmentation de capital par I'émission de valemnsbilieres

rémunérant les titres apportés.

TREIZIEME RESOLUTION (Autorisation & donner au Conseil d’Administrati@hutiliser, en cas d'offre
publique, les délégations de pouvoirs permettaatigmenter le capital) L’Assemblée Générale, apres avoir pris
connaissance du rapport de Conseil d’Administratgtatuant conformément aux articles L.233-32-8.283-33

du Code de Commerce et aux conditions de quoruateetajorité des Assemblées générales extraordinaire
autorise expressément, pendant une durée de dirbid & compter de la présente Assemblée Générdlmnseil
d’Administration a faire usage d’'une ou plusieuves délégations de pouvoirs autorisées par la peegesemblée
Geénérale, en période d'offre publique d’achat eti@change sur les valeurs mobiliéres émises pasotiéte, par
tous moyens légaux, dans le respect des dispasiiorigueur.

QUATORZIEME RESOLUTION (Augmentation de capital réservée aux salariés d&daiété)- L'’Assemblée
Générale, statuant aux conditions de quorum etajerité requises pour les assemblées généralemoeditnaires,
connaissance prise du rapport du Conseil d’Adnatisin et du rapport spécial des Commissaires aurpies,
constatant la libération intégrale du capital, comément d’'une part aux dispositions des articl@2%-129-6 et
L.225-138-1 du Code de commerce, et d'autre patllas des articles L.3332-1 et suivants du Cad&alail et
notamment des articles L. 3332-18 a L.3332-24 dodde :

- délégue au Conseil d’Administration, avec facud subdélégation a toute personne habilitée pdwilasa
compétence a l'effet de décider une ou plusieugsnantations de capital sur ses seules décisioms lds
proportions et aux époques qu'il appréciera, p& (i d'émission d'actions nouvelles ordinairesergées aux
salariés de la Société et de tout ou partie dasétésayui lui sont liées au sens des articles L-IBbet L.233-16
du Code de commerce, qui sont adhérents d'un aargne d'entreprise ou, conformément aux disposites
articles L.3344-1 et L.3344-2 du Code du travailindplan d'épargne de groupe et/ou (ii) d'incorfanaau
capital de réserves, bénéfices ou primes en vud'atteibution gratuite, selon les modalités l|égalkets
reglementaires, d'actions ou d'autres titres danaeces au capital de la Société aux salariés wgg$) de la
présente résolution ;

- décide de supprimer, en faveur des salariés \aségi) de la présente résolution, le droit préiéet de
souscription des actionnaires pour la totalité aetfons ou autres titres donnant acces au captdd Gociété,
objet de la ou des augmentation(s) de capital,us@y a la présente résolution, et de renonceutadtoit aux
actions ou autres titres donnant accés au cagtid Gociété attribuées gratuitement dans le adelila présente
résolution ;

- décide que le montant nominal des émissions ptibtas d'étre décidées par le Conseil d’Admint&ira et
réalisées en vertu de la présente délégation ma g excéder un montant de deux pour cent (29 ahiant
nominal du capital social de la Société au jour I'délisation de la présente délégation par le @dns
d’Administration , étant précisé que le montant mahde toutes augmentations de capital réaliséas & cadre
de la présente délégation s'imputera sur le plafpodal fixé dans la 9° résolution de la présente Assemblée
Générale ;

- décide que le prix de souscription des actiongsé&snen vertu de la présente délégation sera déteqpar le
Conseil d’Administration conformément aux dispasis de l'article L.3332-19 du Code du travail eé da
décote éventuelle pourra consister, en tout ouepan I'attribution d'actions gratuites ;

- décide que le Conseil d’Administration aura, diEsslimites de la présente délégation, tous pasymur mettre
en ceuvre la présente délégation dans les condiégisdatives et réglementaires, notamment pour :

(i) arréter la liste des sociétés dont les salgri@sront souscrire aux actions émises,

(i) fixer, dans les limites légales, les condiBogue devront remplir les bénéficiaires et, enigarer, le
cas échéant, l'ancienneté exigée pour souscrirectediment ou par lintermédiaire d'organismes
collectifs, aux actions émises en vertu de la ptése@élégation,
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(i) arréter la liste des bénéficiaires salariéssle nombre de titres & attribuer a chacun d'dars la limite
des plafonds susvisés,

(iv) déterminer que les émissions pourront étressites directement par les bénéficiaires ou par
l'intermédiaire d'organismes collectifs visés garlbis et reglements,

(v) fixer le délai de libération des actions, étarécisé, d'une part, que ce délai ne pourra exdéois ans
et, d'autre part, que, conformément a la loi, @®Bas souscrites pourront étre libérées, a la demae
la Société ou du souscripteur, soit par versenmadrisdiques, soit par prélevements égaux et réagulie
sur le salaire du souscripteur,

(vi) conclure toute convention en vue d'assurdsdane fin des augmentations envisagées, prendtesto
mesures et effectuer toutes formalités utilesrai$gion, a la cotation et au service financier titess
émis en vertu de la présente délégation ainsil'e@rcice des droits qui y sont attachés,

(vii) sur sa seule décision et s'il le juge opportimputer les frais des augmentations de capitalle
montant des primes afférentes a ces augmentatigm&lever sur ce montant les sommes nécessaire
pour porter la réserve légale au dixieme du nougagital aprés chaque augmentation, et

(viii) d'une maniére générale, dans les limitedadprésente délégation, fixer les conditions desgions et
notamment en arréter les caractéristiques, montiig et modalités, constater la réalisation des
augmentations de capital qui en résultent et pexcgda modification corrélative des statuts ;

- décide que la présente délégation devra étrisadilpar le Conseil d’Administration dans un délivingt-six
mois a compter de la présente Assemblée Généstle ;
- prend acte que la présente délégation priveet'eftite délégation antérieure ayant le méme objet.

QUINZIEME RESOLUTION (Autorisation donnée au Conseil d’Administration censentir des options de
souscription ou d’achat d'actions)LZAssemblée Générale, statuant aux conditions dewju et de majorité des
Assemblées générales extraordinaires, connaisgarsz du rapport du Conseil d’Administration et @pport
spécial des Commissaires aux Comptes, autoriseredll d’Administration, dans le cadre de l'artitl®25-177 et
suivants du Code de Commerce, a consentir, en wipdusieurs fois, au profit des bénéficiaires dgiespindiqués,
des options donnant droit a la souscription oaéhlat d’actions ordinaires de la société.

Les bénéficiaires de ces options seront les salariécertains d'entre eux ou certaines catégoagsedsonnels, et
les mandataires sociaux tels que définis par Jadat de la société que des sociétés qui luilggeg directement ou
indirectement dans les conditions de I'article 5280 du Code de Commerce.

Le nombre total des actions qui seront ainsi cggear le Conseil d’Administration, en applicatam la
présente autorisation, et non encore levées, negpexcéder 5% du capital social, compte tenu de:
ajustements susceptibles d’étre opérés en verrdglementation en vigueur.

Il ne pourra étre consenti d’options de souscniptior d’achat d’actions aux salariés et aux manaestaiociaux
possédant individuellement plus de 10% du capiteibs

L’autorisation est donnée pour une durée de 38 maismpter du jour de la présente Assemblée ebdéens
consenties pourront s’exercer pendant une duré@gpassant pas deux (2) ans a partir du jour os alieont été
consenties.

La présente autorisation emporte, au profit de®figaires des options, renonciation expresse ddermaires a
leur droit préférentiel de souscription aux actigos seront émises au fur et & mesure des levéggiah, et sera
exécutée dans les conditions et selon les modali&sies par la loi et la réglementation en vigueur

Le prix de souscription ou d’achat des actions détarminé le jour ou les options seront consempidede Conseil

d’Administration et sera au moins égal, respectima 80% de la moyenne des cours cotés aux séagices de
bourse précédant le jour ou I'option est conseeti@ 80% du cours moyen d’achat des actions détepaela

société au titre des articles L.225-208 et L.229-@0 Code de Commerce.

Tous pouvoirs sont donnés au Conseil d’Adminigtrgtdans les limites fixées ci-dessus, pour détentoutes les
modalités des options, notamment :

- fixer les conditions dans lesquelles seront cotmsg les options, ces conditions pouvant compaiésr clauses
d’interdiction de revente immédiate de tout ouipales actions, sans que le délai imposé pourraersion des
titres ne puisse excéder trois (3) ans a compté dée de 'option,
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- arréter les catégories et la liste des bénéfesales options tels que prévus ci-dessus, aimsileguquantités
d’actions sur lesquelles elles porteront,

- fixer I'époque ou les époques auxquelles lesoogtpourront étre ouvertes et levées,

- décider les conditions dans lesquelles le prilee@iombre des actions pourront étre ajustés demslifférentes
hypotheses prévues aux articles R.225-137 a R.225 Code de Commerce ,

- suspendre temporairement et pour un délai maximertrois (3) mois I'exercice des options en cagpéiation
sur le capital comportant I'exercice d’'un droitf@réntiel de souscription,

- accomplir ou faire accomplir tous actes et foitéala I'effet de rendre définitive la ou les augta¢ions de
capital qui pourront étre réalisées en vertu detdasation faisant I'objet de la présente résolutimodifier les
statuts en conséquence et généralement faire ¢ésseice.

L'Assemblée Générale autorise le Conseil d’Admiaisbn a prélever sur le compte « Report & Nouweguour
autant qu'il soit créditeur et dans la limite desoéde, les sommes nécessaires pour payer le ddedixé au titre
de I'exercice précédent aux actions provenantadesitcice d’options de souscription qui serait @fféavant la date
de la mise en paiement du dividende.

Y

Par ailleurs, 'Assemblée Générale autorise le €brdsAdministration a imputer les frais d’augmetiba de
capital sur le montant des primes afférentes @agmentations et a prélever sur ces primes les ssmatessaires
pour porter la réserve légale au dixieme du nouceaital apres chaque augmentation.

Le Conseil d’Administration informera chaque anfi@esemblée Générale Ordinaire des opérationsséedi dans

le cadre de la présente résolution.

SEIZIEME RESOLUTION (Pouvoirs pour I'accomplissement des forma)itét'Assemblée Générale, statuant
aux conditions de quorum et de majorité requisesr pes assemblées générales extraordinaires, dmuse
pouvoirs au porteur de copies ou d'extraits dugmtasroces-verbal pour remplir toutes formalitésliast.
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