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Le Conseil d’Administation  procédé o I'orété des comptes socioux et consolidés de lo
société dans sa séonce du 3 oviil 2009.

Il 0 observé que I'exercice 2008 s'est déroulé dans un environnement fourmentd (crise
financidre, volatiité du dollor) et que, malgré ces turbulences, le groupe o poursuivi son
recentroge vers ses deux gronds ucfifs (GASCOGNE et la chaine hateliére VICTORIAY, pro-
cédé a des réajustements de périmétre en tenant compte des apportunités (fransfert de lo
COMPAGNIE DES BOIS ET MEUBLES et de MEDITERRANEE PISCICULTURE en actifs en cours
de cession), poursuivi son désendettement (2,4 ME en sodial ot -4,1 M€ au niveau du
groupe) et foit face d lo dégradation forte des condifions d'explaitation de son péle aquacole
(perte de 4,4 M€ chez FMB AQUAPOLE}.

Au niveau des gronds actfs du groupe, le pale hotelier, intégeé globolement, o confirmé la
récurrence de sa profitabilité (2,2 MUSS de profit net pour la choine VICTORIA) et extériorisé
des performances safisfoisantes.

En revanche, GASCOGNE o été froppé por les effets de lo crise ef accuse une chute significo-
tive de ses ésultals (résultat cansolidé de 1,3 M€ contre 12,4 M€ en 2007 qui impacte
fartement les comptes 'EEM, la société étant mise en équivalence).

Les principoux fails ayant caractérisé I'exercice ont été les suivants :

® |o cession en avrit de lo COMPAGNIE DES BOIS ET MEUBLES, matéridlisant I'ochévement
de lo sorfie du groupe de son péle bois, ussortie d'une perte de change conséquente
(0,71€),

* ['engagement de o cession des octifs et de I'octivité de MEDITERRANEE PISCICULTURE,
définitivement concue le 14 janvier 2009,

* I'acquisition du controle de TOKAJ HETZOLO en septembre 2008, la participation d'EEM
&tont portée de 7,5% d 93,66% qui permet de reconsfituer, ave les porcelles détenues
por LENCSES DLO un vignobile de plus de 60 hectares en production,

* ['engagement, conclu en décembre 2008, d'accepter le remboursement en actions des
obligations de la SOCIETE FRANCAISE DE CASINGS, sousrites en juilet 2007, définitive-
ment réalisé le 30 jonvier 2009 et qui donne & E.EM. 13% du copital de cette sociéte,
sans impact dans les comptes de Vexercice,

© Hiois cessions de locaux dans I'immeuble de la rue Croix des Petits Champs ayant dégagé
une plusvalue de 1,1 ME.

En outre, le groupe a poursuivi sa polifigue de rachat d‘actions propres et o acquis directe-
ment ou indirectement 66.033 actions (1,9% du capifal) ou cours de I'exercice.

Au cours de 'exerdice, le chiffre d'offaires du groupe est resté stable (18,5 M€ contre
18,3 M€ en 2007) ; cette voriation correspond & une progression de Iactivité hatelidre
(+10% en dollors courant en ce qui regarde les activités ngrégées de la chame, mais
seulement +4% en euros), un effondrement de I'activitd piscicole (24%) et un presque
doublement des produits d‘exploitation du pdle immobilier.

Le résulat opérotionnel du groupe est resté stable @ -1,8 M€, les ougmentations de
résultat de I'hdtellerie et de I'mmobilier 8tant compensées por I'clourdissement des pertes
de FMB-AQUAPOLE.

Lo boisse du résullor de GASCOGNE et les perfes des activités en cours de cession
(3,11 M€ contre 3,32 M€ en 2007} expliquent lu perte consolidée —part du groupe—
de 4,14 M€ (bénéfice de 1,31 M€ en 2007).

Au 31 décembre 2008, les fonds propres du groupe étaient de 63ME (68,54 M€ au
31 décembre 2007) ef Fendettement financier net de 14,3M€ (17,65 M€ en 2007),
foisant ressorfir un rofio d"endetement net de 0,23 (0,26 en 2007).

DONNEES CLES DE L'EXPLOITATION DE L'EXERCICE

Données consolidées en M€ 2008 | 2007* | 2006
Chiffre d'offaires 18,5 18,3 15,
Résultat opérationnel courant (.8 | (8 [ 3D
Autres produits et charges financiers 13 (33 | 29
Dont effet de change 1,2 {33 nd
Résultat avant impots et mises en équivalence L | 64 [ 78
Quote-part des sociétés mises en équivalence 04 34 29
Résultat des ctivités omdtées ou en cows de cession | (3,1) 33 03
Résultat net part du groupe “n 12 08

* relroitées des incidances dos ochvités arrétées ou en cours do cession (CBH, YWH, OBER et Méditeranéa
Pisticuliure)

En ce qui regorde les comptes sociaux, la perte extériarisée (2,8 M confre un bénéfice
de 4,1 M€) comespond & un résultot d'exploitation quasi inchongé (2,65 M€ contie
2,79 M€ en 2007)  un moindre niveau de plusvalues et & lo prise en comple de
provisions signficatives notamment sur le ple oquacole.

TENDANCES

Les conditions d'exploitation de GASCOGNE seront offectées dans des conditians nan encore
mesurables por la forte temp8te subie par e massif forestier landais au début de 'année, les
co0ts d'approvisionnement devant se réduire d'une fagon significotive.

Molgré quelques baisses d'activité limitées, lo chaine VICTORIA mainfient s prévision de
tésultat 2009 & 3 MUSS (en données agrégées).

EEM, octionnaire significatif de lo SOCIETE FRANCAISE DE CASINOS s'efforcern de
concourir 0u retour 8 lo profitabilité de ce groupe cosinotier. Nous roppelons que
VERNEUIL PARTICIPATIONS détient, a ce jour, 28% de la SOCIETE FRANCAISE DE CASINOS,
suite & une cugmentation de copital réalisée en jonvier 2009,

I'ocquisifion du contréle de TOKA) HETZOLO, en septembre 2008, o permis d'agrondir le
vignoble, d‘ougmenter les stocks, de détenir en direct un chai et exploiter un sovairfire.
Cetie opération donne & EEM lo foculté d'accéder d un partenariat commercial et marketing
avec un groupe prestigiux dans le métier du vin.

L'achdvement des tavaux engagés dans Iimmeuble de Boulogne Billancourt détenu par
lo filiale « LES VERGERS » au second himestre conduiro & engager sa commerdalisation
v second semestre.

Des efforts de réduction de charges sont poursuivis dans le péle oquocole.

DONMEES RELATIVES AUX ACTIFS DU GROUPE

On touvera ciaprés un tobleau récapitulant la valorisation des acifs du groupe, socioux

et consolidés, exiraits de lo comprabilité sociale et de I'annexe aux comptes consolidés
{analyse du capital investi por activité),

AN sociol | AN consolidé | AN consolide

i 2008 2008 2007
GASCOGHE 42,70 49,57 521
Horeuree 26,90 17,18 17,01
bis 0 0 08
Ao 2,07 2,19 502
[P 7172 7,69 748
Divtis 4,10 0,57 396
Raccowde 2,95 - -
Egermeuast et 10,95 14,30 17,65

Actif net 760 63,53 68,93
Actif net por action (€) 22,280 20,382 21,669

(1) Base 3.412 200 actions

(2) Base autoconhdle déduit 3.116.904 actions
(3) Base autoconhdle déduit 3. 182.937 actions

(es 8léments doivent &tre analysés en tenant compte des oppréciations suivantes :

=~ le domaine viticole acquis au cours de I'exercice, non consofids, figure en divers 4 so
voleur d“achot,

— I pale immabilier a une valorisation qui ne fient pus compte notamment des potentiolités
offertes par lo vente  lo découpe de [immeuble de Boulogne, pour le moment comptabi-
lisé av co0t d'achat et des hovoux,

— | valeur comptable du pdle hotelier est, selon lo Direction d’EEM, nettement inférieure
0 0 valeur réelle,

— GASCOGNE reste valorisée d sa valeur comptable, le management d'EEM estimant que le
tours de Paction GASCOGNE ne refléte pas s juste voleur.

Le Conseil dAdministration @ décidé de convoquer I'Assemblée Générale Annuelle des action-
naires pour le Vendredi 26 juin 2009 a 15 H, dans les Salons de I'Etoile — 38, avenve de
Friedland — 75008 Poris.
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