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Attestation du rapport financier semestriel

J'atteste, a ma connaissance, que les comptes ééspour le semestre écoulé sont établis conformeemen
normes comptables applicables et donnent une ifidgje du patrimoine, de la situation financiéredatrésultat
de la société et de I'ensemble des entreprisesrisesplans la consolidation, et que le rapport samed’activité
ci-apres présente un tableau fidéle des évenermepistants survenus pendant les six premiers nei&gercice,
de leur incidence sur les comptes, des principbassactions entre parties liées ainsi qu'une dasom des
principaux risques et des principales incertityaas les six mois restants de I'exercice.

Saint Paul les Dax, le 2 ao(t 2012

Frédéric Doulcet
Président-Directeur Général

A. - RAPPORT SEMESTRIEL D’ACTIVITE
| — Faits marquants.
Signature d'un protocole de conciliation avec lesdnques et I'actionnaire EEM

Le Groupe a signé un accord de conciliation («deale ») le 13 juillet 2012 avec ses banques etastinnnaire
EEM. Cet accord a été homologué par décision dauhel de Commerce de Dax en date du 18 juillet 2012

Les résultats déficitaires enregistrés en 2011 caéssoa la progression de Il'endettement net ont eur p
conséquence de contraindre Gascogne a renégoeersan pool bancaire son crédit syndiqué. Les @sn
n'étant pas respectés au 31 décembre 2011, lesidmmyaient la possibilité de demander son rembonst
anticipé et I'encours était classé, conformémertraarmes IFRS, en dettes a court terme au 31 déec2@il. Le
Groupe utilisait a cette date un montant de 70 M#&us total de 78 M€ autorisé.

Les banques ont accepté pendant la phase de discdesne pas demander de remboursement antig@pépadrter
I'échéance de principal de fin mars, et de maintdei lignes bilatérales. Les banques ont égaleménta

disposition de la société Gascogne en date du\22f@012 un prét relais de 11,6 M€ a échéandgeitlet 2012

et I'Etat francais a mis a la disposition de laiétcle 12 avril 2012 un prét d'un montant de 1IN qui a été
affecté au remboursement partiel du prét reladyis@nt ainsi I'encours de ce dernier a 9,66 M& @eux préts
forment ensemble le « Nouveau Crédit »).

Les principales dispositions du Protocole sonslegsantes :

a. Les crédits syndiqués (crédit de refinancementéaticrevolving) dont I'encours s’établit a 70 Mtaté
rééchelonnés et leur marge renégociée.

Le nouvel échéancier de remboursement du crédafd@ancement de 53 M€ est le suivant :
- franchise des échéances de remboursement dipatijuesqu’au 30 mars 2014 ;
- 18 échéances trimestrielles d’'un montant de 2aMé&mpter du 30 mars 2014 ;
- le solde de 16,9 M€ le 31 juillet 2018.

Le crédit revolving de 17 M€ sera ramené a 10,5aM& cession de Gascogne Laminates et le solde sera
remboursé au plus tard le 31 juillet 2018.

Comme annoncé au début de I'année, le Groupeesigstgé dans un processus de cession des entités de

division Laminates. La cession des actifs de laléilsuisse a déja été convenue dans le cadrecdhirat
de cession signé le 31 mai 2012 avec la société BBM_e Groupe est dans l'attente de la réalisadies
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conditions suspensives relatives au droit de lazwoance dans certains pays. Le Protocole préveitig
produit de cession de ces entités soit affect@maboursement des crédits syndiqués.

Les lignes bilatérales s'établissant a 17,5 M€ saainhtenues intégralement jusqu’en février 2014 pes!
mémes montants et dans les mémes conditions farasciqu'antérieurement. Les modalités de
remboursement des lignes bilatérales seront exasig septembre 2013.

L’actionnaire principal EEM a effectué un apporteampte courant de 6 M€ a la signature du Protocole

Le Nouveau Crédit dont I'encours s’éléve a 11,6 &l€avance en compte courant d’actionnaire dont le
montant en principal s’éléve a 6 M€, seront rembésiproportionnellement au montant de leurs encaurs
hauteur d’'un montant de 7,4 M€ au plus tard le &lechbre 2012 et par tranches de 1,7 M€ de janvier a
juin 2013.

Le maintien jusqu’en juillet 2014 des contrats fHiafurage avec les sociétés francaises du Groupe po
une enveloppe globale nette de 40 M€.

Différents engagements ont été pris par Gascogme,la transmission selon une périodicité trimedigria
compter du 30 septembre 2012 d’agrégats finanteéssjue 'EBITDA et la trésorerie. Le non-respéet
ces agregats fait partie des cas d’exigibilitécimdie prévue au Protocole.

Au niveau des activités, le semestre se caractérisar :

Dans un contexte de marché particulierement dificvec une forte contraction des volumes, suf'lsemestre
2012, le chiffre d’affaires des activités pourses/se monte a 159,6 M€, en retrait de 1,8% paorapp premier
semestre 2011.

Contexte activites :

Dans le Papier, réalisation de 'arrét techniquegmmmeé et reglementaire qui a lieu tous les 24 nsir

une durée de 15 jours au cours du mois d’avrgues’est déroulé conformément aux prévisions
Lancement du plan de restructuration dans la diliallemande GSD (activité sacs), avec le départ
programmé de 37 personnes

Poursuite du programme d’'investissement dans kudm Dax dans les Complexes avec la mise en place
d’'une nouvelle machine et la reconfiguration dsihe

Démarrage du programme de déstockage des boismgét pour un montant total de 4,3M€ au 30 juin

Tendances commerciales
Des volumes de ventes en retrait dans la pluparadivités et en particulier dans la branche Bois
Des niveaux de prix globalement stables

Impacts financiers
Un résultat opérationnel courant dégradé par ra@pof’ semestre 2011 et déficitaire
Des cash flows négatifs qui ont entrainé une haids$endettement net




Il — Activités et résultats du groupe (hors activie complexes en cours de cession)

Le chiffre d’affaires de 159,6M€ au 30 juin 2012 est en retrait de 1p#orapport au 30 juin 2011, avec des
evolutions différentes selon les activités :

- Bois : -7,6%
- Papier : +2,4% (-2,0% hors contrat d’achat-resef¥électricité)
- Sacs : +0,6%

Le résultat opérationnel courantest de - 5,0 M€, contre +1,3 M€ au premier seraeid 1.

La variation de -6,3 M€ par rapport au premier sgnee?011 s’expligue par les principaux impactsanuis :
- Volumes de ventes : -11,5 M€
- Arrét usine papeterie : -2,0 M€
- Impact prix matiéres premiéres/énergie : -0,2 M€
- Prixetmix: +2,0 M€
- Codts fixes : +1,7 M€
- Frais variables de production : +1,4 M€
- Achats - revente électricité papeterie : +0,4 M€
- Amortissements/provisions nettes : +2,2 M€

Lesautres produits et charges opérationnelprésentent un solde net négatif de -5,7 M€, pratement d0 a :

- une provision pour restructuration complémentaiee 0,9 M€ dans la filiale allemande Gascogne Sack
Deutschland, ‘

- une provision de 0,3 M€ concernant une condamnatn 1 instance aux prud’hommes dans un litige avec
I'ancien dirigeant de la branche Bois,

- une provision complémentaire de 0,4 M€ concerfiantrep6t de La Houssaye en Brie pour lequel igigeole

de cession a été signé début juin

- une provision pour dépréciation (impairment) samsact sur la trésorerie pour 4 M€ sur les actdda Branche
Bois, compte tenu des pertes enregistrées sutirderbestre par cette branche

Le résultat opérationnel des activités poursuivies ressort a -10,7 M€ eohlr,7 M€ au 30 juin 2011

Le résultat financier passe de -3,4 M€ a -4,3 M€ a fin juin 2012 : hauksco(t de I'endettement financier net de
0,6 M€ (effet taux moyen de financement, et hadsskendettement net moyen sur la période), et difechange
négatif de 0,3M€.

Le résultat net consolidéqui enregistre un produit d’imp6t de 2,8 M€, resso-12 M€ contre -2,5 M€ au 30 juin
2011.




Structure financiére.

- Les dépenses d'investissements industriels @eates cessions), s'élévent a 10,5M€ (dont 5,2 Mdr pes
activités en cours de cession) contre 8,3M€ au igresemestre de I'exercice précédent.

- Le besoin en fonds de roulement d’'exploitatiiese a 97,5M€ (dont 25,7M€ pour les activitéscenrs de
cession) contre 92,6M€ au 30 juin 2011 (dont 21€4ddur les activités en cours de cession).

- Le free cash flowse monte & -7,7 M€, et -12 M€ hors impact désigekdu bois de tempéte, contre

respectivement 1,5 M€ et 3,6 M€ au cours du preseestre 2011 (qui incluait des nouvelles opératie
factoring pour 12,5 M€).

- L'endettement net ressort & 120,1 M€ (dont 26pdér les activités en cours de cession) contre810E, (dont
20,1 M€ pour les activités en cours de cessiorladécembre 2011, soit une hausse de 19,1%.

- Les capitaux propres s’élevent a 139,2 M€ enskeaile 14,5 M€ par rapport au 31 décembre 201 cipaitement
liée a la perte du semestre.

- L’actif net par action ressort a 69,8 €.
- Le gearing s’éleve a 86,3% contre 65,5% au 3&méce 2011.

Capital.

Le capital est composé de 1 993 963 actions auiB@p12.
Depuis le ler juillet 2012, aucune nouvelle actimété créée.

Au cours du semestre, la société a recu la ndifical’'un franchissement de seuil :
- Eau et Electricité de Madagascar : franchissem@dmbaisse du seuil de 30% des droits de vote.

L'action a évolué dans une fourchette de 11,64, %€. Le volume moyen journalier des transact®éleve a 1
153.
Au 30 juin 2012, le cours était de 11,77 € con8€ au 31 décembre 2011.

! Free cash flow = Résultat opérationnel courantdfietpdt + dotations nettes aux amortissements tatims nettes aux
provisions + produit d'imp6t sur dotation aux ansséments +/- variation du besoin en fonds de roetd - investissements
décaissés nets d'impbts et nets des désinvestiateme



[1l - Activité et résultats des branches.

1 - Activité Bois : des résultats en net retraitglan contexte secteur tres difficile

La branche affiche un chiffre d’affaires en retrdét 7,6% a 42,4 M€. Cette évolution résulte d’uastraction
sensible de la demande sur le semestre couplée @@duction de 'activité des usines sur fetimestre en raison
de conditions difficiles (gel) en février.

Les principales évolutions par rapport au prengenestre 2011 sont les suivantes :
- activités sciage : recul de 8,6% (-1,8 M€),
- marché de la décoration : recul de 8,6% (-2,0 M&)qué par un contexte de faible consommationeiant
France qu’en Espagne son principal marché a I'expor
- murs a ossature bois pour la construction : fortegression (+ 1,4 M€), le chiffre d’affaires dettee
activité restant toutefois encore limitée a 1,8 4€le semestre.

Le résultat opérationnel courant s'établit a -1,8 ddntre +1,8 M€ au 30 juin 2011, soit une dimiontde 3,1 M€
qui est principalement liée a la baisse de la mhargee qui s’explique par celle du chiffre d’aftesr(effet volume :
-2,4 M€ et effet prix: -0,9 M€. Les prix matigresont restés globalement stables grace notamment a
déstockages de bois tempéte qui ont permis d’écieeorsur le semestre pour 1,6 M€ de colts matiedee
compenser la hausse sensible des prix d’achataiesdrts constatée sur le semestre.

2 - Activité Papier : des résultats en baisse itétoe I'arrét usine programmeé

Le chiffre d’affaires enregistre une progression2d@% a 51,1 M€, compte tenu d’'un contrat d’achetente

d’électricité qui a généreé un chiffre d’affaires2i@ M€.

Sur les activités propres de la papeterie, le hiffaffaires est en retrait de 2,4%. Il est pé&sapar I'arrét usine
programmeé réglementaire qui a lieu tous les 24 mibggli s'est déroulé durant 15 jours au moisd'@012. Le

1*" semestre 2011 avait été impacté par un arrét ragrgammé plus court (environ 7 jours) au mois die p011.

L’activité du semestre a été notamment marquééepaliéments suivants :
- des prix moyens de vente stables par rapport i ldef 'année 2011, mais en retrait en comparagkon
premier semestre 2011 ;
- des volumes de vente stables retraités de 'asigey
- une amélioration de la productivité de la coucheuse

Le résultat opérationnel courant s'établit a -3.€, lontre +0,5 M€ au 30 juin 2011, principalemempacté par le
différentiel de codlt lié & 'arrét usine plus imtaont en 2012 de 2,0 M€, une baisse du prix moyevedee, et des
codts matiéres premiéres et énergie en haussillparent compensés par des amortissements enudionirsuite

a la comptabilisation de provisions pour dépréaieisur les actifs fin 2011.

3 - Activité Sacs : amélioration de la rentabiétédébut de redressement des sites en pertes

Le premier semestre présente un chiffre d’affaiedstivement stable & +0,6% avec deux sites enrgsemn (la
sacherie de Mimizan + 7,2%, tirée par le marché@dyraublic) et Gréce (+ 1,1%) alors que les troisegusont en
retrait compte tenu d’'un effet volume négatif : Ma&n(-3%), Allemagne (-11%) et Tunisie (-9,0%).

Le résultat opérationnel courant est en nette pesjpn a +1,5 M€ contre +0,4 M€ au 30 juin 201lcdes
évolutions suivantes :
- La France affiche une progression de +0,2 M€ ;
- Le site allemand réduit sa perte opérationnell®,8eM€ sous I'effet notamment du plan de restrattan
qui a démarré en avril avec le départ programni&3deersonnes, mais reste déficitaire de 0,7 M€ ;
- La Grece réduit également sa perte opérationnel®2IM€, mais reste également déficitaire de 661 M
- La Tunisie progresse de 0,3 M€ compte tenu desgiome comptabilisées au cours dtisemestre 2011
sur des créances de clients lybiens.



4 - Activité Complexes (en cours de cession) : ameélioration de la rentabilité

L'activité Complexes présente un chiffre d’affaiesrecul de 4,3% a 93,6 M€ principalement difdidde Suisse
(-8,4%), et dans une moindre mesure aux sitesdiarie2,4%) et allemand (-4,5%), les hausses dgsnwyens
de vente ne compensant que partiellement les Isaigseolumes.

Le résultat opérationnel courant ressort a 3,0 btere -0,7 M€ au 30 juin 2010, soit une amélioratie 3,7M£€,
qui est due a hauteur de 2,0 M€ a la conséquencla geésentation de ces activités en cours de aessi
conformément & la norme IFRS 5, ce qui entrdia@ét des amortissements des immobilisations.

Sans cet impact technique de présentation, le taésaopérationnel courant aurait été de 1,0 M€, soie
progression de 1,7 M€ sous l'effet principal de@tsdixes en baisse qui a plus que compensée daede marge
brute liée a la diminution du chiffre d’affaires.

Le résultat net de I'activité Complexes s’établit @,9 M€ comprenant :

- un résultat opérationnel courant a 3,0 M€ ;

- des autres charges opérationnelles a — 2,6 M€ glamtipalement une provision pour moins-value de
cession de 2,4 M€ sur les actifs de la filiale Saiisompte tenu de I'accord signé avec UPM en mai
dernier ;

- un résultat financier de — 0,7 M€ ;

- une charge d'imp6t de — 0,6 M€.



V. Point sur I'évolution des principaux contentiew.

Litige Bruxelles

Suite aux procédures engagées par Gascogne SAcletaS¥erpackung (devenue Gascogne Sack Deutschland)
devant le Tribunal de Premiére Instance des Comuatéaduropéennes pour faire appel de 'amende @M8
infligée par la Commission Européenne, les audiedeeplaidoiries ont eu lieu le 2 février 2011.

Par une décision du 16 novembre 2011, le Tribuadldhion Européenne a rejeté le recours en anoulakes
sociétés ont décidé d’'intenter un pourvoi devar@dar de Justice Européenne dont la procédurenesties. Une
décision pourrait intervenir fin 2012 ou sur le $emestre 2013. Ce litige fait I'objet d’une pramisde 13,2 M€
(constituée fin 2005) et d’'intéréts courus pour &

Litige Landes Wood Trading

La société Forestiere de Gascogne, dans le cadinditije avec le client Landes Wood Trading, acgédamnée
en date du 19 ao(t 2011 par le Tribunal de Commaecklont de Marsan a verser a Landes Wood Trad#sg d
dommages et intéréts de 4.425 K€ avec demandeatiéa@ provisoire.

La société FORESTIERE DE GASCOGNE a fait appeluty)eient sur le fond et obtenu en référé la suspensi
de I'exécution provisoire.

L'audience devant la Cour d’Appel de Pau est préguel septembre 2012.

La société a constitué fin 2011 une provision de K.

Litiges liés a I'amiante

A ce jour pour Gascogne Paper

- 62 dossiers de demande de reconnaissance deienptatessionnelle ont été déposés devant la CP#d b
dossiers supplémentaires depuis le 31 décembre 2011

] 51 dossiers reconnus,
= 6 dossiers refusés,
= 5 dossiers en cours d’analyse.

- 44 dossiers ont été déposés devant le TASS Zgiissiers supplémentaires depuis le 31 décemidr® pour

faute inexcusable sur les 51 dossiers reconnusaéadia professionnelle.

- Sur ces 44 dossiers :

- 5 ont été jugés en 2007 par décision du 11 82068 : la faute inexcusable a été retenue maiddasiers ont
été déclarés inopposables a Gascogne Paper, edivanciére des condamnations a donc été totakeafiectée

aux Caisses d’Assurance Maladie. Les appels nannpodifié ces jugements.

- 21 ont été jugés en Premiére Instance le 28040 :

- 8 dossiers pour lesquels la faute inexcusabté aegenue et déclarés opposables a Gascogne Paper.
ces 8 dossiers, dont 2 ont fait I'objet d’un resoem appel, la société a été condamnée a versarddesnités pour
un montant de 459K€ qui ont été enregistrées dansdmptes au 31 décembre 2010,

- 13 dossiers pour lesquels la faute inexcusaldi aetenue, et déclarés inopposables a Gascogee, Pa
donc sans demande de versement d’indemnités.

- 7 ont obtenu une demande de renvoi lors de lmi@re Instance du 28 juin 2010, ont été plaidésnears 2011,
et le TASS a rendu sa décision le 25 juillet 20 faute inexcusable a été retenue pour les Aadegmais 6 ont
été déclarés inopposables a Gascogne Paper etidésa été condamnée a hauteur de 33 K€ pourrigede
dossier

- 11 dossiers dont 2 nouveaux depuis le 31 déce@bid n'ont pas encore été jugés: 3 ont été Haate
décembre 2011 et 8 ne sont pas encore plaidés

Au 1% semestre 2012, le Groupe a comptabilisé une poove®mplémentaire de 0,1 M€.
Litige avec les anciens salariés du site de Givet

A la suite de I'annonce de la fermeture du sité5deet, 55 salariés avaient ouvert en décembre 2@89%ctions
individuelles afin d’obtenir des primes supra Iégatupplémentaires a celles déja versées.



Le Conseil des Prud’hommes de Charleville-Méziaresndamné le 16 mai 2011 Gascogne Laminates ar\@ers
ses anciens salariés des indemnités et des sghmvesun montant total de 930 K€ avec demande digi@n
provisoire.

La société Gascogne Laminates a interjeté appeedagement et obtenu en référé la suspensioregédution
provisoire.

L'audience en appel est fixée au 27 juin 2013.

Le montant total de ces condamnations est provisialans les comptes de la société.

Litiges avec I'ancien dirigeant de la Branche Bois

Monsieur Jean Luc Imberty, ancien dirigeant der@nBhe Bois, a contesté son licenciement pour fgnatee le 17
octobre 2011 et réclamé des dommages et inté@éséogne SA.

Le Conseil des Prud’Hommes de Bergerac a condaen®@ juin 2012 Gascogne SA a verser des indenmgtitdas
dommages et intéréts a hauteur des réclamation31sbK€ avec demande d’exécution provisoire.

La société va faire appel de cette décision suorel, et déposer en parallele devant le juge diEsé® une
demande d’annulation de I'exécution provisoire.

Une provision a été constituée au 30 juin 2012 pourontant de la condamnation soit 0,3 M€.

Par ailleurs, la société MEYSSET DEVELOPPEMENT (dnreprésentant légal est M. Jean-Luc Imberty) a
assigné, Gascogne SA et Gascogne Wood Produ@® féxrier 2012, aupreés du Tribunal de CommercBaleet
réclame 1,5 M€ de dommages et intéréts en répardticaractére brutal, et abusif de la révocat®msah mandat
de Président de Gascogne Wood Products en octdbie 2

La société, estimant que cette demande est totatdnfendée, n’a pas constitué de provision auud® 2012 a ce
titre.

V - Evolution et perspectives.

Dans un contexte économique qui reste difficilegleupe anticipe sur le second semestre une stainin des
volumes et une hausse des prix de vente sur ligcpapier.

VI — Evénements postérieurs a la cloture

Le Groupe a signé le 13 juillet 2012 un accord olecitiation avec ses bangues et son actionnaire BEM le
§2.2 Bases d’évaluation). L’homologation de cetoad@ été obtenue par décision du Tribunal de Cawenge
Dax du 18 juillet 2012.

Saint Paul lés Dax, le 20 juillet 2012



B — Etats financiers consolidés intermédiaires résnés arrétés au 30 juin 2012

|.— Résultat global intermédiaire au 30 juin 2012.

(En milliers d'euros) Notes ler ler
Semestre Semestre
2012 2011
ACTIVITES POURSUIVIES
Chiffre d'affaires 5 159 626 162 493
Variation des stocks des produits en cours et produits finis (6 583) 4172
Achats consommés (61 574) (64 771)
Charges externes (44 243) (46 160)
Frais de personnel (40 121) (40 835)
Imp6ots et taxes (3659) (3788)
Dotations aux amortissements (8 649) (10 128)
(Dotations) Reprises de provisions (131) 245
Autres produits et charges d'exploitation 369 82
Résultat opérationnel courant (4 965) 1310
Autres produits et charges opérationnels 12 (5 737) (656)
Résultat opérationnel (10 702) 654
Co0t de I'endettement financier net (3341) (2714)
Autres produits et charges financiers (978) (649)
Charges financiéres 13 (4 319) (3363)
Quote-part du résultat net des sociétés mises en équivalence 183 (2)
Résultat avant impot (14 838) (2711)
Imp6t sur le résultat 14 2834 243
Résultat net des activités poursuivies (12 004) (2 468)
attribuable a:
. actionnaires de Gascogne SA (12 003) (2 470)
. intéréts non controlés (1) 2
Variation des écarts de conversion (131) (187)
Variation de juste valeur des instruments financiers 14 491
Variation des écarts actuariels sur les régimes de retraite (987) 1088
Imp0ots sur les opérations en autres éléments du résultat global 305 (365)
Produits et charges comptabilisés en autres éléments du résultat global (799) 1027
Résultat global des activités poursuivies (12 803) (1441)
ACTIVITES EN COURS DE CESSION
Résultat net des activités en cours de cession net d'impot 2.4 (915) (2 288)
attribuable a:
. actionnaires de Gascogne SA (915) (2 288)
. intéréts non contrblés 0 0
Produits et charges comptabilisés en autres éléments du résultat global (604) 204
Résultat global des activités en cours de cession net d'impdt (1519) (2 084)
RESULTAT DE L'ENSEMBLE CONSOLIDE
Résultat net de I'ensemble consolidé net d'impdt (12 919) (4 756)
attribuable &:
. actionnaires de Gascogne SA (12 918) (4 758)
. intéréts non controlés (1) 2
Produits et charges comptabilisés en autres éléments du résultat global (1 403) 1231
Résultat global de I'ensemble consolidé net d'impét (14 322) (3 525)
Résultat net par action de I'ensemble consolidé
Résultat de base par action (en €) (6.65) (2.44)
Résultat dilué par action (en €) (6.65) (2.44)
Résultat net par action des activités poursuivies
Résultat de base par action (en €) (6.18) (1.27)
Résultat dilué par action (en €) (6.18) (1.27)
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[l. — Bilan consolidé intermédiaire au 30 juin 2012

(En milliers d'euros) Notes ler Semestre Exercice
2012 2011
Actif
Immobilisations incorporelles 8 8 763 13 216
Immobilisations corporelles 8 136 270 136 039
Titres mis en équivalence 2778 2595
Actifs financiers non courants 13528 13 436
Impéts différés actif 6912 2719
Actif non courant 168 251 168 005
Stocks 98 183 106 482
Clients et autres débiteurs 44 851 39 465
Autres actifs courants 684 926
Imp6t sur les bénéfices a récupérer 1451 1399
Actifs financiers courants 229 346
Trésorerie et équivalents de trésorerie 10 4248 5111
Actif courant 149 646 153 729
Activités en cours de cession 2.4 114 049 118 045
Total de I'actif 431 946 439 779
Capitaux propres et passif Notes ler Semestre Exercice
2012 2011
Capitaux propres
Capital 9969 29 909
Primes d'émission, de fusion, d'apport 64 501 44 561
Réserves consolidées 85 317 118 232
Réserves liées a la variation de juste valeur (1 823) (1 833)
des instruments financiers
Réserves liées aux gains et pertes actuariels (2 453) (1 144)
Actions propres (3 216) (3368)
Ecarts de conversion (198) (96)
Résultat consolidé (12 918) (32 567)
Capitaux propres, part du groupe 139179 153 694
Intéréts minoritaires 33 34
Total des capitaux propres consolidés 139 212 153 728
Passif
Emprunts et dettes financiéres, part & plus d'un 10 9 654 11 829
an
Engagements de retraite et autres avantages 111 11 468 10 285
Provisions, part a plus d'un an 11.2 3526 16 682
Autres passifs non courants 3254 3473
Impots différés passif 656 449
Passif non courant 28 558 42 718
Emprunts et dettes financiéres, part & moins d'un 10 107 975 88 770
an ()
Provisions, part a moins d'un an 11.2 14 548 2026
Fournisseurs et autres créditeurs 71 166 77 545
Autres passifs courants 10 359 8 236
Imp6t sur les bénéfices a payer 8 379 7 556
Passif courant 212 427 184 133
Activités en cours de cession 2.4 51 749 59 200
Total du passif 292734 286 051
Total du passif et des capitaux propres 431 946 439 779
(*) Dont concours bancaires et soldes créditeurs de 44 642 22 587

banque
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ll. — Tableau des flux de trésorerie au titre du £ janvier au 30 juin 2012.

(En milliers d'euros)

ler Semestre

ler Semestre

2012 2011
Résultat net de I'ensemble consolidé (12 919) (4 756)
Charge d'impot (2 275) (312)
Quote-part du résultat net des sociétés mises en équivalence (183) 2
Charges financiéres 5050 4086
Dotations aux amortissements 8 649 12 313
Dotations (reprises) aux provisions 5694 970
Pertes (profits) sur cessions d'actifs immobilisés (111) 261
Autres charges (produits) non générateurs de flux (412) (642)
Capacité d'autofinancement avant impots, quote  -part des sociétés 3493 11 922
mises en équivalence et charges financieres
Variation des stocks 12 557 (8 161)
Variation des clients et autres débiteurs (5 866) 4094
Variation des fournisseurs et autres créditeurs (12 362) 2 265
Variation des autres créances et dettes 174 118
Flux générés par l'activité (2 004) 10 238
Dividendes regus des sociétés mises en équivalence
Intéréts payés (4 203) (3618)
Impots payés (225) 121
Flux de trésorerie opérationnels (6 432) 6 741
dont activités en cours de cession (98) 6 960
Acquisitions d'immobilisations (13 546) (8 105)
Cessions d'immobilisations 697 484
Autres variations (738) (2 007)
Décalages de trésorerie liés aux opérations d'investissement 2320 (941)
Acquisition de filiale sous déduction de la trésorerie acquise
Cession de filiale sous déduction de la trésorerie cédée
Flux de trésorerie d'investissement (11 267) (9 569)
dont activités en cours de cession (5737) (3 299)
Excédent (besoin) de financement (17 699) (2 828)
Dividendes versés au cours de |'exercice par la société mere
Augmentation de capital
Subventions d'investissement regues 8
Augmentation (Diminution) des dettes financiéeres (6 276) (7 934)
Décalages de trésorerie liés aux opérations de financement 1 (298)
Flux de trésorerie de financement (6 275) (8 224)
dont activités en cours de cession 4763 (6 344)
Variation de la trésorerie nette (23 974) (11 052)
dont activités en cours de cession (1072) (2 683)
Autres mouvements Q) (15)
dont activités en cours de cession 12 36
Trésorerie et équivalents de trésorerie a l'ouvertu  re (20 712) 9 302
dont activités en cours de cession (3 186) (486)
Variation de la trésorerie nette (23 974) (11 052)
dont activités en cours de cession (1072) (2 683)
Autres mouvements (dont variation de change) Q) (15)
dont activités en cours de cession 12 36
Trésorerie et équiv alents de trésorerie a la cléture (44 687) (1 765)
dont activités en cours de cession (4 246) (3133)
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IV. —Tableau de variation de capitaux propres condaés au 30 juin 2012.

(En milliers d'euros)

Primes
d'émission
de fusion

d'apport

Capital

Réserve
s et
résultat
consolid
és

Réserves
lies aux
gains et
pertes
actuariels

Réserve
s liées a
la
variation
de juste
valeur
des
instrume
nts
financier
S

Actions
propres

Ecarts
de
conver
sion

Capitaux
propres
part du
Groupe

Minoritai

res

Capitaux
propres

Situ ation au 1°janvier
2011

29 909 44 561

118 243

(988)

(844)

(3113)

(226)

187 542

32

187 574

Autres éléments du
résultat global

Résultat net de la
période

Total des produits et
des charges
comptabilisés au titre de
la période
Augmentation de capital
Dividende distribué
Paiements fondés sur
des actions
Autocontrdle

Autres éléments
comptabilisés en
capitaux propres

(4 758)

(4 758)

13

887

887

327

327

55

17

17

1231
(4 758)

(3527)

68

2

2

1231
(4 756)

(3 525)

68

Situation au 30 juin
2011

29 909 44 561

113 498

(101)

(517)

(3 058)

(209)

184 083

34

184 117

Situation au 1°janvier
2012

29 909 44 561

85 665

(1144)

(1 833)

(3368)

(96)

153 694

34

153 728

Autres éléments du
résultat global
Résultat net de la
période

Total des produits et
des charges
comptabilisés au titre de
la période

Réduction du capital
Dividende distribué
Paiements fondés sur
des actions
Autocontréle

Autres éléments
comptabilisés en
capitaux propres

(19 940) 19 940

(12 918)

(12 918)

(282)
(66)

(1 309)

(1 309)

10

10

152

(102)

(102)

(1 401)
(12 918)

(14 319)

(130)
(66)

M
M

(1 401)
(12 919)

(14 320)

(130)
(66)

Situation au 30 juin
2012

9 969 64 501

72 399

(2 453)

(1823)

(3 216)

(198)

139179

33

139 212
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V. — Notes sur les états financiers intermédiairesonsolidés résumés au 30 juin 2012.

1.- Entité présentant les états financiers

Gascogne est une entreprise domiciliée en Fraresiglge social de la société est situé 650, avieiaue Benoit,

40990, Saint Paul les Dax. Les états financiersaatés intermédiaires résumés de Gascogne po tesis

écoulés au 30 juin 2012 comprennent la société otidaste et ses filiales ('ensemble désigné comme
« Groupe ») et la quote-part du Groupe dans legmnges associées. Les principales activités dedgae sont la
transformation du bois, la production de papiersaes et de complexes.

Les états financiers consolidés du Groupe pouet@ge clos le 31 décembre 2011 sont disponiblesismande
au siege social ou sur www.groupe-gascogne.com.

2.- Bases de préparation.
2.1. Déclaration de conformité.

Les états financiers consolidés intermédiairesmésuont été établis en conformité avec la normernationale
d’'information financiére IAS 34information financiére intermédiairetirée des normes IFRS (International
Financial Reporting Standards) telles qu'adopté&ed’gnion Européenne.

lls ne comportent pas l'intégralité des informatiorquises pour des états financiers annuels ctargti@oivent
étre lus conjointement avec les états financier&ichupe pour I'exercice clos le 31 décembre 2011.

Les états financiers ont été arrétés par le Codseiministration le 20 juillet 2012.

2.2. Bases d’évaluation.

Les états financiers consolidés intermédiaires mésusont établis selon la convention du co(t hdgier a
I'exception des instruments financiers dérivéssquit évalués a leur juste valeur.

Les résultats déficitaires enregistrés en 2011 c#&ssoa la progression de I'endettement net ont eur p
conséquence de contraindre Gascogne a renégoeersan pool bancaire son crédit syndiqué. Les @sn
n'étant pas respectés au 31 décembre 2011, lesidmrayaient la possibilité de demander son rembomanst
anticipé et I'encours était classé, conformémentraarmes IFRS, en dettes a court terme au 31 déec?dil. Le
Groupe utilisait a cette date un montant de 70 M#&is total de 78 M€ autorisé.

Les banques ont accepté pendant la phase de distdssne pas demander de remboursement anti@pépdrter
I'échéance de principal de fin mars, et de maintdes lignes bilatérales. Les banques ont égaleménta

disposition de la société Gascogne en date duv2iefe012 un prét relai de 11,6 M€ a échéancaiifletj2012 et

I'Etat francais a mis a la disposition de la saeiét12 avril 2012 un prét d’'un montant de 1,93dd€a été affecté
au remboursement partiel du prét relais, réduiaansi 'encours de ce dernier & 9,66 M€ (ces dedisforment
ensemble le « Nouveau Crédit »).

Sur cette base, les comptes consolidés au 31 déee2Oil avaient été établis en appliquant le p&ae
continuité de I'exploitation tout en précisant ¢@kistait une incertitude conditionnée a I'issues chégociations
avec les banques.

Cette incertitude a été levée par la signaturgé3lgiillet 2012, d’'un accord de conciliation (« Rreole ») avec les

banques du Groupe et son actionnaire Electricikéedeix de Madagascar (EEM) qui a été homologuéédrision
du Tribunal de Commerce de Dax en date du 18 judé2.
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Les principales dispositions du Protocole sonsleasantes :

a. Les crédits syndiqués (crédit de refinancementéalit revolving) dont I'encours s’établit a 7GENNt
été rééchelonnés et leur marge renégociee.

Le nouvel échéancier de remboursement du crédéfd@ncement de 53 M€ est le suivant :
- franchise des échéances de remboursement dipatipnessqu’au 30 mars 2014 ;
- 18 échéances trimestrielles d’'un montant de 2aMémpter du 30 mars 2014 ;
- le solde de 16,9 M€ le 31 juillet 2018.

Le crédit revolving de 17 M€ sera ramené a 10,53\& cession de Gascogne Laminatdde solde sera
remboursé au plus tard le 31 juillet 2018.

Comme annoncé au début de I'année, le Groupeesigstgé dans un processus de cession des entités de
division Laminates. La cession des actifs de lalilsuisse a déja été convenue dans le cadrecdhtnat

de cession signé le 31 mai 2012 avec la société BM_e Groupe est dans l'attente de la réalisaties
conditions suspensives relatives au droit de lazwoance dans certains pays. Le Protocole préveitig
produit de cession de ces entités soit affect@mauboursement des crédits syndiqués.

b. Les lignes bilatérales s’établissant a 17,5 b snaintenues intégralement jusqu’en février 20Gdr
les mémes montants et dans les mémes conditioascfares qu’antérieurement. Les modalités de
remboursement des lignes bilatérales seront exasig septembre 2013.

c. L'actionnaire principal EEM a effectué un appamtcompte courant de 6 M€ a la signature du Potgoc

d. Le Nouveau Crédit dont I'encours s’éléve a NM4bet 'avance en compte courant d’actionnaire dent
montant en principal s’éleve a 6 M€, seront rembésiproportionnellement au montant de leurs encaurs
hauteur d’'un montant de 7,4 M€ au plus tard le &dechbre 2012 et par tranches de 1,7 M€ de janvier a
juin 2013.

e. Le maintien jusqu’en juillet 2014 des contrdtdfdcturage avec les sociétés francaises du Grpape
une enveloppe globale nette de 40 M€.

f. Différents engagements ont été pris par Gascatpmd la transmission selon une périodicité trimeke
a compter du 30 septembre 2012 d’agrégats finantiés que 'EBITDA et la trésorerie. Le non-redpec
de ces agrégats fait partie des cas d’exigibiliticgpée prévue au Protocole.

2.3.Nouvelles normes IFRS

2.3.1. Nouvelles normes appliquées

Le Groupe a appliqué les amendements de normes ittérprétations entrés en vigueur au ler jar2dép et
adoptés par I'Union Européenne : les amendemdfRa 7 « Information a fournir en matiere de trantsf
d’'actifs financiers » n’ont pas eu d'impact sigratif sur les états financiers consolidés interi@iéels du groupe.

2.3.2. Nouvelles normes non encore appliquées

Le groupe n’a pas opté pour une application aréige textes publiés par I'lASB et dont I'applioati était
possible au ler janvier 2012.
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2.4 Activité en cours de cession

La norme IFRS 5 Actifs non courants détenus en vue de la ventetiwités abandonnéagquiert une
comptabilisation et une présentation spécifiqueadtiés (ou groupe d’actifs) détenus en vue deelster et des
activités arrétées, cédées ou en cours de cession.

Depuis le 31 décembre 2011, la branche Complexgdef@ent nommeée division Laminates) est comptaieilit
présentée comme une activité en cours de cessims@anesure ou un processus de cession a étééengag

Le résultat de la branche Complexes est présenténsuligne distincte du résultat global interméeia résultat
net des activités en cours de cession/cédéesait €bbjet d'un retraitement dans le tableau des tle trésorerie
et le résultat global intermédiaire sur les pérsode £ semestre 2011 et d $emestre 2010.

Les actifs et passifs de la branche Complexesmaésentés sur des lignes séparées au bilan canshiiGroupe

by

‘actifs des activités en cours de cession’ a lfattipassifs des activités en cours de cessiopaasif.
Enfin, les actifs de la branche Complexes ont ced'&re amortis depuis le 31 décembre 2011.

Résultat de I'activité Complexes en cours de cessio

(En milliers d'euros) ler Semestre ler Semestre
2012 2011
Chiffre d'affaires 94 402 98 617
Variation des stocks des produits en cours et produits finis (4 856) (1 445)
Achats consommés (55 437) (62 304)
Charges externes (13 425) (15 325)
Frais de personnel (16 657) (16 835)
Impdts et taxes (835) (818)
Dotations aux amortissements (2 185)
(Dotations) Reprises de provisions 156 (104)
Autres produits et charges d'exploitation (495) (273)
Résultat opérationnel courant 2853 (672)
Autres produits et charges opérationnels (2 478) (962)
Résultat opérationnel 375 (1634)
Co(t de I'endettement financier net (734) (609)
Autres produits et charges financiers 3 (114)
Charges financiéres (731) (723)
Résultat avant impot (356) (2 357)
Imp6t sur le résultat (559) 69
Résultat net des activités en cours de cession (915) (2 288)
Variation des écarts de conversion 29 204
Variation de juste valeur des instruments financiers
Variation des écarts actuariels sur les régimes de retraite (868)
Imp6ots sur les opérations en autres éléments du résultat global 235
Produits et charges comptabilisés en autres élément s de résultat global (604) 204
Résultat global des activités en cours de cession/c  édées net d'impots (1519) (2 084)

Les autres produits et charges opérationnels camprg une provision pour moins-value de cessioR,4&/1€ sur
les actifs de la filiale Suisse compte tenu deckad signé avec UPM en juin dernier.
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Bilan de I'activité Complexes en cours de cession

17Semestre Exercice 2011
En milliers d'euros 2012
Immobilisations incorporelles 1941 1861
Immobilisations corporelles 40 387 37 515
Actifs financiers 2044 1604
Impét différé actif 4 365 4661
Stocks et encours 31469 35879
Clients et autres débiteurs 23744 23279
Impéts sur les bénéfices a récupérer 7539 7 496
Trésorerie et équivalents de trésorerie 2 560 5750
Total actif 114 049 118 045
Emprunts et dettes financiéres 8 848 11 091
Engagements de retraites et autres avantages 6 582 5613
Provisions 1477 1654
Impéts différés passifs 4161 4139
Dettes fournisseurs 29 566 35504
Autres passifs 1115 1199
Total passif 51 749 59 200
Actifs et passifs nets en cours de cession 62 300 58 845

Flux de trésorerie de 'activité Complexes en calggession

(En milliers d'euros) ler Semestre

ler Semestre

2012 2011
Flux de trésorerie opérationnels (98) 6 960
Flux de trésorerie d'investissement (5737) (3 299)
Flux de trésorerie de financement 4763 (6 344)
Flux de trésorerie nets de I'exercice (2 072) (2 683)
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2.5.Monnaie fonctionnelle et de présentation.

Les états financiers consolidés intermédiairesmésusont présentés en euro qui est la monnaieidanetle de
Gascogne. Toutes les données financiéres présaméeso sont arrondies au millier d’euros le pieche.

2.6.Recours a des estimations et aux jugements.

L'établissement des comptes consolidés, conformeawenregles édictées par les IFRS, implique qudirkction
procede a un certain nombre d'estimations et regi@ertaines hypothéses qui ont une incidenceesumbntants
portés a l'actif et au passif, tels que les ansmtigents et les provisions, sur l'information finare relative aux
actifs et passifs éventuels a la date d'arrétécdawptes consolidés et sur les montants portés amnptes de
produits et de charges au cours de I'exercice. gsémations sont fondées sur I'hypothése de lairaoté
d'exploitation et sont établies en fonction desrimiations disponibles lors de leur établissemees. éstimations
peuvent étre révisées si les circonstances sunddsq elles étaient fondées évoluent ou par I sid@ nouvelles
informations. Les résultats réels peuvent étredrbfits de ces estimations.

Les principales estimations faites par la directions de I'établissement des états financiers diolgso
intermédiaires résumés portent principalement sarhypotheses retenues pour le calcul des engatemen
retraite, des pertes de valeur d'actifs et desigioms. Ces estimations ont été réalisées seloméeses démarches
d’évaluation qu’'a fin 2011.

L'UGT Bois présentant un indice de perte de vabuB0 juin 2012 a fait I'objet d'une évaluationaeles mémes
méthodes qu’au 31 décembre 2011. Ceci a condudnatater une provision de 4 M€ pour dépréciation de
goodwill au 30 juin 2012.

3. — Principales méthodes comptables.

Les méthodes comptables appliquées par le Groupelés états financiers consolidés intermédia#esmés sont
identiques a celles utilisées dans les états fineconsolidés de I'exercice clos le 31 décembdel 2

4. - Gestion des risques financiers.

Le Groupe a couvert 84% de ses expositions a latiar du dollar US pendant le premier semestreisgtose au
30 juin 2012 de la couverture de 69% environ deesqosition sur la fin de I'année.

Dans le cadre de la gestion du risque de taux, tobepu de l'arrivée a échéance fin 2011 de lagstuge ses
couvertures de taux, le Groupe a souscrit au atwiE’ semestre 2011 pour 75 M€ de nouveaux swaps receveu
taux variable/ payeur taux fixe a départ décalé’ajanvier 2012 et d’'une durée de 2 ans. Ces déseasmis en
place afin de couvrir 'endettement financier des@sgne. Au 30 juin 2012 un dérivé présentant unimainde 10

M€ n’est pas encore alloué en sous-jacent estfgguah trading.

Les autres aspects des objectifs et politiquesadgestion des risques financiers du Groupe sohaitges par
rapport aux informations fournies dans les étatritiers consolidés de I'exercice clos le 31 décerbl1l.
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5. - Information sectorielle.

En milliers d'euros 1°Semestre

2012
Activité Activité Activité Financier Total Activités en Intercos Total
Bois Papier Sacs Activités cours de Groupe
poursuivies cession

Chiffre d'affaires 42 384 54 659 61 845 738 159 626 94 402 (5 066) 248 962

Charges opérationnelles (43 676) (58 384) (60 378) (2 153) (164 591) (91 549) 5 066 (251 074)

courantes

Résultat opérationnel courant (1 292) (3725) 1467 (1 415) (4 965) 2 853 (2112)

Résultat opérationnel (5 363) (3671) 777 (2 445) (10 702) 375 (10 327)

Résultat des équivalences 183 183 183

En milliers d'euros 1°Semestre
2011

Activité Activité Activité Financier Total Activités en Intercos Total
Bois Papier Sacs Activités cours de Groupe
poursuivies cession

Chiffre d'affaires 45 845 53 624 61473 1551 162 493 98 617 (5 567) 255543

Charges opérationnelles (44101)  (53077) (61 091) (2 914) (161 183) (99 289) 5567 (254 905)

courantes

Résultat opérationnel courant 1744 547 382 (1 363) 1310 (672) 638

Résultat opérationnel 1699 (63) 380 (1362) 654 (1 634) (980)

Résultat des équivalences 2) 2 (2)

Les opérations réalisées dans chacun des sectésefs du Groupe sont resumées ainsi :

- activité Bois :
aménagement et accessoires,

la production de bois d'ceuvredet trituration, parquets, lambris finis, moulurgsnneaux,

- activité Papier : la fabrication de papier kradturel frictionné et kraft naturel pour sacs,

- activité Sacs : la production de sacs petite,enog et grande contenances,

- activité Complexes : la fabrication de complerasdticouches (standard ou renforce), supportsosibs, papiers

gommes, complexes auto-adhésifs,

6. - Evolution du périmétre.

Le périmétre de consolidation n'a pas connu d’éimtuau cours du premier semestre 2012.

7. - Sinistres subis.

Le Groupe n’a pas subi de sinistre au cours du ipresemestre 2012.

19



8. - Immobilisations incorporelles et corporelles

(en milliers d'euros) Goodwills Autres Immobilisations Total
immobilisations corporelles
incorporelles

Valeurs brutes

Valeurs au 31 décembre 2011 21083 10 145 457 565 488 793
Acquisitions 301 8 760 9 061
Cessions (1 970) (1 970)
Ecarts de conversion (63) Q) (126) (190)
Autres (291) (1 300) (1 491)

Valeurs au 30 juin 2012 21 020 10 254 462 929 494 203
Amortissements et dépréciations

Valeurs au 31 décembre 2011 (12 060) (5952) (321 526) (339 538)
Dotations aux amortissements (499) (8 516) (9 015)
Diminutions d'amortissements 1837 1837
Dépréciations des actifs (4 000) (4 000)
Ecarts de conversion 7 7
Autres 1469 1469

Valeurs au 30 juin 2012 (16 060) (6 451) (326 659) (349 170)

Valeurs nettes au 30 juin 2012 4960 3803 136 270 145 033

8.1. - Ventilation des goodwills nets par Unité &extrice de Trésorerie.

En milliers d'euros Exercice Dépréciations Variations de 1°Semestre
2011 change 2012
UGT BOIS 6 648 (4 000) 2 648
UGT GST 2375 (63) 2312
Montant en fin de période 9023 (4 000) (63) 4960

Les variations des goodwills de 'UGT Gascogne Sa@okisia (GST) résultent de la conversion au calgs
cloture.

La variation du goodwill de 'UGT Bois résulte dedomptabilisation d’'une perte de valeur de 4 M&sau test
de dépréciation réalisé au 30 juin 2012 compte tsupertes enregistrées par cette UGT aseinestre 2012. Ce
test a été réalisé avec une méthodologie idenéiqpedle du 31 décembre 2011.

8.2. — Ventilation des provisions pour pertes dewmacomptabilisées par UGT

En milliers d'euros Exercice Dotations Reprises  Autres 1°Semestre
2011 2012
Goodwill 2547 4000 6 547
Immobilisations corporelles 3239 3239
UGT BOIS 5786 4000 9786
Goodwill 186 186
Immobilisations incorporelles 199 199
Immobilisations corporelles 35 250 970 () 36 220
UGT PAPIER 35635 970 36 605
Immobilisations corporelles 2022 2022
UGT Gascogne Sack 2022 2022
Deutschland
Goodwill 1323 1323
Immobilisations corporelles 6 102 6 102
UGT AIGIS 7 425 7425
Goodwill 4 056 4000 8 056
Immobilisations incorporelles 199 199
Immobilisations corporelles 46 613 970 47 583
TOTAL 50 868 4000 970 55 38

‘(1) L'augmentation de la provision de 'UGT Papier de 970 K€ est due a un reclassement de présentation entre
amortissements et provisions pour pertes de valeurs sans impact ni sur le résultat de la période, ni sur les capitaux
propres d’ouverture et de cloture
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8.3. - Quotas d’émission de gaz a effet de serre ».

Comme indiqué au paragraphe 111.27 de I'annexe états financiers du groupe pour I'exercice clos3ie
décembre 2011, le groupe a réalisé au 30 juin 2012st de dépréciation sur les quotas figuratatchifl

Au 30 juin 2012, aucune dépréciation n'a été cdaésta

8.4. — Frais de développement.

Au cours du semestre, le groupe n’'a pas comptéhlbsfrais de développement en immobilisationsrpaelles.

9. - Capitaux propres
9.1. — Capital.

L’Assemblée Générale du 5 juin 2012 a décidé deiréda valeur nominale des actions de 15 eurosearbs.

Cette opération a eu pour effet une réduction getalade 19 939 630 euros affecté a un compte deepr
d’émission.

9.2. — Actions d’autocontrdle.

Au 30 juin 2012, le nombre d'actions auto-détempagsGascogne SA s’éleve a 60 248 actions, repasedio du
capital.

9.3. — Charges comptabilisées au titre des avasagecapitaux propres.

Aucune charge au titre des avantages sur capitayxgs n'a été comptabilisée sur féskemestre 2012, ni sur le
1% semestre 2011.

9.4. — Distributions.

Aucun dividende n’a été voté, ni distribué surfesémestre 2012 et sur I8 4emestre 2011.

21



10. - Emprunts et dettes financieres, trésorerégjeivalents de trésorerie.

10.1. - Ventilation par nature.

En milliers d'euros 1°Semestre Exercice
2012 2011
Emprunts et dettes financiéres, part a plus d'un an
Emprunts obligataires 1950 2200
Emprunts auprés d'établissements de crédit 5480 7 494
Emprunts relatifs aux location-financements 1844 1714
Autres dettes financieres 380 421
Total 9 654 11 829

Emprunts et dettes financiéres, part amoins duna n

Emprunts obligataires 400 430
Emprunts auprés d'établissements de crédit 61 346 64 030
Emprunts relatifs aux location-financements 983 1105
Autres dettes financieres 500 500
Intéréts courus sur emprunts et dettes financiéres 94 118
Soldes créditeurs aupres des banques et intéréts courus 44 652 22 587
Total 107 975 88 770
Total des emprunts et dettes financiéres 117 629 100 599

Trésorerie et équivalents de trésorerie
Valeurs mobilieres

Disponibilités 4084 4945
Autres 164 166
Total 4248 5111
Endettement net 113 381 95 488

Un accord de conciliation a été signé le 13 jueéi2avec les banques du Groupe et son actioriBBiveet a été
homologué par décision du Tribunal de Commerce aedh date du 18 juillet 2012.

Les principales caractéristiques de cet accorddérrites dans le §.2.2. Bases d’évaluation.
Compte tenu du non-respect des ratios financierodtrat syndiqué et de 'emprunt aupres de la BarRplatine
au 31 décembre 2011 et du fait que la signatur@alocole de conciliation est intervenue postégment au 30

juin 2012, la totalité de la dette syndiquée efelaprunt auprés de la Banque Palatine reste ckasséirt terme au
30 juin 2012.

10.2. - Variation de I'endettement net.

En milliers d'euros

Endettement net au 31 décembre 2011 95 488
Augmentation (diminution) des emprunts et dettes financiéres (5 226)
Augmentation (diminution) de la trésorerie nette négative 22902
Ecarts de conversion 7
Autres mouvements 210
Endettement net au 30 juin 2012 113 381
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10.3. - Rapprochement avec la trésorerie retenog ldarableau des Flux de Trésorerie (note Il1).

En millie rs d'euros 1°Semestre 2012 1°Semestre 2011
Activités Activités en Flux de Activités Activités Flux de
poursuivies cours de trésorerie poursuivies en cours trésorerie
cession de cession
Soldes créditeurs aupres des banques et 44 652 6 821 51 473 14 332 7 893 22 225
intéréts courus
Intéréts courus sur les soldes créditeurs aupres (10) (15) (25) (37) 37)
des banques (*)
Autres (comptes courants a moins d'un an) 0 2 2
Trésorerie et équivalents de trésorerie actifs 4248 2 560 6 808 15 749 4725 20 474
Intéréts courus sur les soldes débiteurs aupres 47) 47 (49) (49)
des banques (*)
Total (40 441) (4 246) (44 687) 1368 (3133) (1 765)

(*) Les intéréts courus sont des charges calculées, non représentatives de flux de trésorerie

11. — Provisions.

11.1. — Engagements de retraite et autres avantages

En milliers d'euros

Engagements au 31 décembre 2011 10 285
Colts des services rendus 313
Charges financiéres 226
Ecarts de conversion 0
Autres mouvements 644
Engagements au 30 juin 2012 11 468

Compte tenu de la baisse significative du tauxalidigations de premiére catégorie qui servent t&reace pour
la détermination du taux d’actualisation, le Groagarocédé a une nouvelle évaluation des engagsmenetraite
et autres avantages sur la base de 'évaluatimdai31 décembre 2011 en ne modifiant que les taux
d’actualisation :

- France et Allemagne: baisse de 4,25% a fin 201,5@8 au 30 juin 2012

- Grece : baisse de 3,75% a fin 2011 & 3% au 3@ud2

11.2. - Ventilation des provisions pour risquesteirges par nature.

En milliers d'euros 1°Semestre Exercice
2012 2011

Provisions pour litiges 2237 15 346

Provisions pour impdt 19 19

Provisions pour restructurations et départs

Provisions environnementales 1270 1270

Divers 47

Provisions pour risques et charges a 3526 16 682

long terme

Provisions pour litiges 14 353 547

Provisions pour imp6t 6 6

Provisions pour pertes / contrats

déficitaires

Provisions pour restructurations et départs 1100

Provisions environnementales

Divers 189 373

Provisions pour risques et charges a 14 548 2026

court terme

Total 18 074 18 708

23



11.3. - Variation des provisions.

En milliers d'euros

Provisions au 31 décembre 2011 18 708
Dotations (reprises) (586)
Ecarts de conversion 1)
Autres mouvements 47)
Provisions au 30 juin 2012 18 074
11.4. — Litiges.
En milliers d'euros Exercice Dotations 1°Semestre

2011 2012
Litige Commission de Bruxelles 13 200 13 200
Litiges liés a I'amiante 1311 70 1381
Litiges avec les anciens salariés de
Givet
Litige NCC 792 792
Litige Landes Wood Trading 100 100
Divers 490 627 1117
Total 15 893 697 16 590

Litige Bruxelles

Suite aux procédures engagées par Gascogne SAcletaS¥erpackung (devenue Gascogne Sack Deutschland)
devant le Tribunal de Premiere Instance des Comutésduropéennes pour faire appel de I'amende #ME3
infligée par la Commission Européenne, les audiedeeplaidoiries ont eu lieu le 2 février 2011.

Par une décision du 16 novembre 2011, le Tribuadldhion Européenne a rejeté le recours en anoulakes
sociétés ont décidé d'intenter un pourvoi devar@dar de Justice Européenne dont la procédurenesies. Une
décision pourrait intervenir fin 2012 ou sur le $emestre 2013. Ce litige fait I'objet d’une pramisde 13,2 M€
(constituée fin 2005) et d’'intéréts courus pour3(présentés en autres passifs courants).

Litige Landes Wood Trading

La société Forestiere de Gascogne, dans le cadinditije avec le client Landes Wood Trading, acgédamnée
en date du 19 aolt 2011 par le Tribunal de Commaecklont de Marsan a verser a Landes Wood Tradésg d
dommages et intéréts de 4.425 K€ avec demandeatiéa@ provisoire.

La société FORESTIERE DE GASCOGNE a fait appeluti)eient sur le fond et obtenu en référé la suspensi
de I'exécution provisoire.

L'audience devant la Cour d’Appel de Pau est préguel septembre 2012.

La société a constitué fin 2011 une provision de K#.

Litiges liés a I'amiante

A ce jour pour Gascogne Paper

- 62 dossiers de demande de reconnaissance deienptatessionnelle ont été déposés devant la CP#d b
dossiers supplémentaires depuis le 31 décembrg 2011

] 51 dossiers reconnus,
= 6 dossiers refusés,
= 5 dossiers en cours d’analyse.

- 44 dossiers ont été déposés devant le TASS pote fnexcusable (soit deux dossiers supplémestdepuis le
31 décembre 2011) sur les 51 dossiers reconnusiedie professionnelle.

- Sur ces 44 dossiers :

- 5 ont été jugés en 2007 par décision du 11 82068 : la faute inexcusable a été retenue maiddasiers ont
été déclarés inopposables a Gascogne Paper, edivanciére des condamnations a donc été totakeaffectée
aux Caisses d’Assurance Maladie. Les appels nannpodifié ces jugements.
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- 21 ont été jugés en Premiére Instance le 28010 :

- 8 dossiers pour lesquels la faute inexcusabté aeéenue et déclarés opposables & Gascogne Paper.
ces 8 dossiers, dont 2 ont fait I'objet d’un recoemn appel, la société a été condamnée a versarddesnités pour
un montant de 459K€ qui ont été enregistrées admnsdmptes au 31 décembre 2010,

- 13 dossiers pour lesquels la faute inexcusalgte aetenue, et déclarés inopposables a Gascogee, Pa
donc sans demande de versement d’indemnités.

- 7 ont obtenu une demande de renvoi lors de laiere Instance du 28 juin 2010, ont été plaidésrears 2011,
et le TASS a rendu sa décision le 25 juillet 20 faute inexcusable a été retenue pour les 7atsessais 6 ont
été déclarés inopposables a Gascogne Paper eti@ésa été condamnée a hauteur de 33 K€ pourrieede
dossier

- 11 dossiers dont 2 nouveaux depuis le 31 déce@bid n'ont pas encore été jugés: 3 ont été Haere
décembre 2011 et 8 ne sont pas encore plaidés

Au 1% semestre 2012, le Groupe a comptabilisé une poove®mplémentaire de 0,1 M€.

Litige avec les anciens salariés du site de Givet
A la suite de I'annonce de la fermeture du sité5deet, 55 salariés avaient ouvert en décembre 2@89%ctions
individuelles afin d’obtenir des primes supra Iégatupplémentaires a celles déja versées.

Le Conseil des Prud’hommes de Charleville-Méziaresndamné le 16 mai 2011 Gascogne Laminates ar\@ers
ses anciens salariés des indemnités et des sghmivesun montant total de 930 K€ avec demande digien
provisoire.

La société Gascogne Laminates a , interjeté agpebdugement et obtenu en référé la suspensitex@éeution
provisoire.

L'audience en appel est fixée au 27 juin 2013.

Le montant total de ces condamnations est provigiaians les comptes de la société.

Litiges avec I'ancien dirigeant de la Branche Bois

Monsieur Jean Luc Imberty, ancien dirigeant deri@nBhe Bois, a contesté son licenciement pour fgnatee le 17
octobre 2011 et réclamé des dommages et inté@éséogne SA.

Le Conseil des Prud’Hommes de Bergerac a condaen®@ juin 2012 Gascogne SA a verser des indengtitdss
dommages et intéréts a hauteur des réclamation31sbK€ avec demande d’exécution provisoire.

La société va faire appel de cette décision suiomel, et déposer en parallele devant le juge diEsé® une
demande d’annulation de I'exécution provisoire.

Une provision a été constituée au 30 juin 2012 pwurontant de la condamnation soit 0,3 M€.

Par ailleurs, la société MEYSSET DEVELOPPEMENT (dnreprésentant Iégal est M. Jean-Luc Imberty) a
assigné, Gascogne SA et Gascogne Wood Produ@® février 2012, auprés du Tribunal de CommercBabe et
réclame 1,5 M€ de dommages et intéréts en répardticaractéere brutal, et abusif de la révocatmsah mandat
de Président de Gascogne Wood Products en octObie 2

La société, estimant que cette demande est totaténiendée, n'a pas constitué de provision auud® 2012 a ce
titre.
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12. - Autres produits et charges opérationnels.

En milliers d'euros ler Semestre ler Semestre
2012 2011

(Dotations) de provision pour dépréciation des actifs (4 369)

Reprises de provision pour dépréciation des actifs 312

(Dotations) / Reprises de provisions environnementales

(Dotations) / Reprises de provision pour restructuration et litiges (380) (298)

Plan de restructuration chez Gascogne Sack Deutschland (912)

Autres charges (523) (279)

Plus values, Moins values nettes sur cession d'actifs 135 (179)

Autres produits et charges opérationnels (5737) (656)

Les dotations et reprises de provisions pour dégtién des actifs comprennent principalement latiot pour
pour dépréciation des actifs de 'UGT Bois pour € &liite au test d'impairment et une provision cammntaire
de 0,4 M€ concernant I'entrep6t de La Houssayeren@ur lequel un protocole de cession a été dighéit juin
(augmentation de la moins-value attendue).

Les dotations et reprises de provisions pour restration et litiges comprennent une dotation aeision de 0,3
M€ concernant une condamnation éfiihstance aux prud’hommes dans un litige avec i@ndirigeant de la
branche Bois.

Le plan de restructuration dans la filiale allem&a@hscogne Sack Deutschland a fait I'objet d’urtatsm
complémentaire de 0,9 M€ portant le co(t total\€2 Le plan a démarré en avril 2012 avec le dapa3
personnes et a fin juin 0,6 M€ ont été décaissés.

Les autres charges sont principalement constitédsis relatifs aux cessions en cours.

13. — Charges financiéres.

En milliers d'euros ler Semestre ler Semestre
2012 2011
Produits d'intéréts et assimilés 408 367
Charges d'intéréts et assimilés (3 749) (3081)
Co(t de I'endettement net (3341) (2 714)
Produits (Charge) de change (338) (94)
Produits financiers des participations non
consolidées
(Charges) produits d'actualisation (226) (252)
Produits (charges) autres (414) (303)
Autres produits et charges financiers (978) (649)
Charges financiéres nettes (4 319) (3 363)

Au 30 juin 2012, les « Autres produits et chargearfciers », comprennent notamment 297 k€ d'irsérdlatifs a

la garantie bancaire qui permet de suspendre Emeait de 'amende infligée par la Commission Euzopé
jusgu’au terme des procédures en cours (recourantde Tribunal de premiére instance des commusauté
européennes).

14. - Charges d'impdts sur le résultat.

En milliers d'euros ler Semestre ler Semestre

2012 2011
(Charges) Produits d'imp6t exigible (955) (1 229)
(Charges) Produits d'imp6t différé 3789 1472
Imp6t sur le résultat 2834 243
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Les impots différés ont été calculés sur la base thux effectif moyen d’'impot estimé par filiakppliqué au
résultat avant impot.

Les déficits fiscaux du groupe d'intégration fiscdont la téte est Gascogne SA ont été activéshauvi€ sur le
1*" semestre 2012 dans la mesure ou ils sont repestafdiéfiniment et que le Groupe s’attend a urlesatiion
totale dans les cing ans.

Aucun déficit au titre du résultat du" semestre 2012 concernant les filiales étrangeieesté activé au °1
semestre 2011 en I'absence des perspectives derabdité.

15. - Parties liées.

15.1. — Rémunérations et avantages octroyés

Les principaux dirigeants percoivent des rémund@matisous forme d’avantages au personnel a courteter
d’avantages accordés au personnel postérieurmplbeet de paiement fondés sur les actions. Lastages court
terme percus par les 5 principaux dirigeants sed@exés a 559 K€ au 30 juin 2012.

Les jetons de présence servis aux membres du Cdhseiministration au cours du®1semestre 2012 s’élévent a
149 K€.

15.2. - Autres parties liées.

Au 30 juin 2012, il N’y a aucune transactions emése parties liées qui soient significatives etéomclues a des
conditions qui ne seraient pas des conditions dehldall n'y a aucune transaction avec la socidé&tEcité et
Eaux de Madagascar (EEM), qui détient plus de 2&R%apital et des droits de vote. En date du 1¥#ejuli012,
EEM a effectué un apport en compte courant de 6 ME£.

Les transactions avec les sociétés mises en égnogbkont non significatives.

16 — Engagements hors bilan

Dans le cadre de I'accord de conciliation signécdes banques et I'actionnaire EEM, le Groupe asepti de
nouvelles sOretés en garantie des obligations d¥aoersement des sommes dues par Gascogne au uitre d
Nouveau Creédit de 11,6 M€ (voir la définition ddm$.2.2. Bases d’évaluations) et de I'avance enpte courant
de l'actionnaire EEM de 6 M€
- un nantissement dé'tang de son compte courant d’'un montant de 7,41M% sa filiale suisse Gascogne
Laminates Switzerland au profit des banques etEdatifrancais
- un nantissement de droit suisse derdng portant sur 100% des actions de sa filialscGgne Laminates
Switzerland

De plus, le Nouveau Crédit et 'avance en compteamt bénéficient d’'un privilege de « new moneyosptoutes
les créances en résultant (en principal, intéfétis, commissions et accessoires).

Par ailleurs, les autres engagements hors bilartgléans les états financiers consolidés du grqpape I'exercice
clos le 31 décembre 2011 sont identiques en natunnt pas évolué de maniére significative dans montant
au 30 juin 2012.

17 — Evénements postérieurs a la clbture

Le Groupe a signé le 13 juillet 2012 un accord olecitiation avec ses banques et son actionnaire REM le

§2.2 Bases d’évaluation). L’homologation de cetoad@ été obtenue par décision du Tribunal de Cawenge
Dax du 18 juillet 2012.
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C. — RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES SUR LINFORMATION FINANCIERE
SEMESTRIELLE 2012

Période du % janvier au 30 juin 2012

Mesdames, Messieurs les Actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été conferevptre Assemblée générale et en application de

I'article L.451-1-2 11l du Code monétaire et fina®ic nous avons procédé a :

- I'examen limité des comptes semestriels cahs®résumés de la société Gascogne, relatifs a la
période du 1 janvier 2012 au 30 juin 2012, tels qu'ils sonhfsiau présent rapport ;

- la vérification des informations données dansapport semestriel d'activité.

Ces comptes semestriels consolidés résumés ontétatdis sous la responsabilité du Consell

d’administration Il nous appartient, sur la base de notre exameitélird’exprimer notre conclusion sur

ces comptes.

| — Conclusion sur les comptes

Nous avons effectué notre examen limité selon desas d'exercice professionnel applicables en Eranc
Un examen limité consiste essentiellement a stemireavec les membres de la direction en charge de
aspects comptables et financiers et a mettre emeodes procédures analytiques. Ces travaux somsmoi
étendus que ceux requis pour un audit effectuendebonormes d'exercice professionnel applicabtes e
France. En conséquence, l'assurance que les cqmpiesdans leur ensemble, ne comportent pas
d’anomalies significatives obtenue dans le cadum @xamen limité est une assurance modérée, moins
élevée que celle obtenue dans le cadre d’un audit.

Sur la base de notre examen limité, nous n'avossrglevé d'anomalies significatives de nature a
remettre en cause la conformité des comptes saetestonsolidés résumés avec la norme IAS 34 -
norme du référentiel IFRS tel qu'adopté dans I'Unieuropéenne relative a I'information financiere
intermédiaire.

Sans remettre en cause la conclusion expriméessudge nous attirons votre attention sur la not2« 2
Bases d’évaluation aux comptes semestriels consolidgsumés qui expose les principales dispositions
du protocole de conciliation signé le 13 juilletl20avec les banques et le principal actionnairéade
société Gascogne.

Il — Vérification spécifique

Nous avons également procédé a la vérificationid@smations données dans le rapport semestriel
d'activite commentant les comptes semestriels dioiésorésumés sur lesquels a porté notre examen
limité. Nous n'avons pas d'observation a formulerlesur sincérité et leur concordance avec les ¢tesp
semestriels consolidés résumés.

Mérignac, le 2 ao(t 2012 Bordeaux, le 2 ao(t 2012
KPMG Audit IS Deloitte & Associés

Eric Juniéres Emmanuel Gadret
Associé Associé
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