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St-Paul-les-Dax, le 26 juillet 2011

= Chiffre d’affaires : 255,5 M€ (croissance de 11,3%)
= EBITDA':13,1 M€

= ROC:0,6 ME

= Résultat Net part du Group€ : (4,8) M€

Le premier semestre 2011 marque le retour a uneebomissance du chiffre d’affaires.

Pour les activités poursuivies (hors Cenpac cédépiibet 2010), le chiffre d’affaires se monte
a 255,5 M€ en hausse de 11,3% (+10% apres neatratidde I'arrét programmeé de la papeterie en
mars 2010).

Cette évolution favorable de I'activité, qui amdifa progression réalisée en 2010, résulte :
- d'une demande soutenue en volumes sur la pldeartnarchés,

- des hausses de prix de vente en partie négaiéesurs du second semestre 2010,

- de la contribution positive des investissemeaadisés en 2009 et 2010,

- de la poursuite du développement sur des segrdists stratégiques ».

Cette croissance s’est réalisée dans un contexpeutsuite de fortes hausses des colts matiéres et
d’énergie dont une partie a pu étre répercutée, angéaux de marge brute conforme aux objectifs.

Il est par ailleurs & noter un élément exceptioniagls la branche Papier (fuites de salins mettant e
risque I'ensemble des installations), ayant nétegss juin, un arrét techniqgue de la chaudiere
pendant environ 7 jours entrainant un colt nonydyI'ordre de 1,0M€ au 30 juin. Ce co(t devrait
étre compensé sur l'année, par l'annulation degtsartechniques de prévention qui étaient
programmés sur le second semestre 2011.

Dans ce contexte, le ROC progresse a +0,6 M€, ecdt8 M€ au 30 juin 2010. Retraité des
eléments non récurrents sur les premiers seme20&® et 2011 (arréts usine papier, et
changements de méthode comptable en 2010), ilrteéss0l,6 M€ au 30 juin 2011 contre + 0,4 M€
'année précedente.

1*ROC + dotations nettes aux amortissements + dotatinettes aux provisions d’exploitation (dotatioestes des reprises)
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Résultats du premier semestre 2011

Le Conseil d’Administration de Gascogne, réuni B jdillet 2011 sous la Présidence de Frédéric
Doulcet, a examiné les comptes semestriels aaétds juin 2011.

¢ Activités poursuivies

Chiffres Groupe consolidés 2010 2011 Variation

En M€ - Activités poursuivies

Chiffre d’affaires 229,6 255,5 + 25,9 M€

dont CA France 112,3 126,1 +13,8 M€

dont CA hors Francg|17,3 129,4 +12,1 M€

EBITDA 11,9 13,1 +1,2 M€

Résultat opérationnel courant (1,1) 0,6 +1,7 M€

Autres produits et charges 0.0 (1.6) (1,6) M€

opérationnelles

Résultat opérationnel (1,2) (1,0) +0,1 M€

Résultat net consolidé part du Groupe (3,4) (4,8) 1,4) M€

= Chiffre d’affaires des activités poursuivies : 25% M€ en hausse de 11,3% sur celui du 30 juin
2010 avec des évolutions différenciées selon legwités.

= Résultat opérationnel courant des activités poursuies : 0,6 M€contre -1,1 M€ au 30 juin 2010.
Cette progression de 1,7M€ résulte principalememed hausse des prix (+18,0 M€) et des
volumes (+8,6 M€), de la différence des impacts &éx arréts de l'usine de papier (+2,0 M€),
d’'une baisse des amortissements et provisionssretde3 M€), ayant plus que compensé la hausse
des matieres premieres (-18,8 M€), et des co(psatiiction et d’énergie liés aux progressions de
volumes (-7,0 M€).

= Résultat financier :- 4,1 M€ (vs -4,1 M€ au 30 juirR010) Baisse du coUlt de I'endettement
financier net de 0,8 M€ et effet de change négatif0,8 M€ lié principalement a I'évolution
défavorable du franc suisse vs euro.

= Reésultat net consolidé -4,8 M€, aprés un résultat exceptionnel (autres produitshatges
opérationnels) de -1,6 M€ et un produit d’'impét+®,3 M€ contre respectivement -3,4 M€, 0
M€, et + 1,7 M€ au 30 juin 2010.

= Investissements industriels (Capex brut avant cessis): 7,9 M€ (vs 10,2 M€ au 4 semestre
2010).

= BFRE : 92,6 M€(vs 94,6 M€ et 86,5 M€ hors Distribution au 3(j@010) représentant une
baisse de 1,8 jours de chiffre d’affaires.

= Free cash-flow: 1,5 Mé&vs. 1,7 M€ au 30 juin 2010.
Hors impact stockage du bois de temp8&t8 M€.



Endettement net :92,5 M€ (vs 119,1 M€ au 30 juin 2010), soit une baiss218%.
Capitaux propres: 184,1 M€(-3,4 M€ versus 31 décembre 2010).

Actif net par action : 92 €.

Les procédures d’examen limité sur les comptes Sterle ont été effectuées. Le rapport d’examen
limité des Commissaires aux Comptes est émis ce jou

Analyse du semestre par activité

Chiffres consolidés par

activité (En M€) Bois Papier Sacs | Complexes
Chiffre d’affaires 45,8 49,9 61,4 97,8
ROC 1,7 0,5 0,4 (0,7)

¥ Bois : La branche affiche une stabilité du chiffre d’afési & 45,8 M€. Face a une ressource

forestiere fragilisée et attaquée par un paraSisscogne a poursuivi sa politique de stockage de
bois et privilégié I'approvisionnement de ses usim®m réduisant ses ventes externes. Hors
activité forestiere, le chiffre d’affaires des isthies du bois est en hausse de prés de 7% gtace a
forte progression des ventes de sciage (+30,4%)l@tprogression des ventes de murs bois. Le
segment des produits de décoration quant a luigumeaun recul dans un marché qui reste
difficile. Dans ce contexte, le ROC s’établit a #M€ (contre +1,3 M€ au premier semestre
2010), les effets prix de vente ayant plus que @@ la hausse des colts des matieres
premiéres.

Papier : Le chiffre d’affaires enregistre une forte progressde 16% a 49,9 M€ (+11,4% apres

neutralisation de I'impact de I'arrét programmdadpapeterie en mars 2010).

L’activité du semestre a été marquée parléaaents suivants :

- bon niveau de la demande sur la plupart des marchés

- nette amélioration de la production avec une hadeserolumes vendus de 7%,

- poursuite de la hausse des prix qui s'ajoute @seéalisées en 2010, soit une augmentation
du prix moyen de vente de I'ordre de 13%,

- montée en puissance de I'activité « couchage ».

Le ROC s’établit a +0,5 M€, contre -4,2 M€ au prengemestre 2010 (-1,2 M€ hors arrét usine
programmé de mars 2010). Malgré I'impact négatifl® M€ des 7 jours d’arrét en juin 2011
enregistre une progression hors arrét 2010 de + M€/ Cette amélioration provient
principalement de la hausse des volumes et desdgrixente qui ont plus que compensé les
hausses des matiéres premieres et 'augmentatiorcal@s de production liée aux volumes
produits.



¥ Sacs :Le premier semestre, avec une tres forte haus2d,d@&o6 du chiffre d’affaires a 61,4 M€,

marque un net retournement de l'activité. Cettéefaroissance qui concerne tous les sites a

I'exception de la Grece s’explique par :

- un redressement d’activité sur la plupart des néch

- une politiqgue volontariste de hausse des prix dgeveesultant notamment des négociations
initiées fin 2010,

- 'amélioration du mix produits grace au développenti segment stratégique des sacs Pet Food

pour lequel une nouvelle imprimeuse a été démaméuars sur le site de Mimizan.

Le ROC s’établit a +0,4 M€, au méme niveau queiakiypremier semestre 2010, les hausses de
volumes et des prix de vente ayant compensé lesshaudes matiéres premieres et

'augmentation des colts de production liée auxivas produits.

¥ Complexes :Dans un environnement contrasté, I'activité afficine hausse du chiffre d’affaires
de 10,6% a 97,8 M€, grace a la poursuite des hausserix et la croissance des ventes sur les
segments stratégiques. Toutefois, les fortes augtiems des coldts des matieres premieres
n'ont pu étre totalement compensées par les hadsgasx de vente, entrainant un pincement du
taux de marge. De ce fait, le ROC s’établit a M€ contre + 2,4 M€ au premier semestre 2010.
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