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PREAMBULE

PROCEDURE DE L’OPERATION DE PLACEMENT RESERVEE A DES INVESTISSEURS
QUALIFIES

i) Procédure de I’opération

I1 est procédé a un placement réservé a des investisseurs qualifiés.

Un investisseur qualifié est une personne ou une entité disposant des compétences et des moyens
nécessaires pour appréhender les risques inhérents aux opérations sur instruments financiers. La liste des
catégories d'investisseurs reconnus comme qualifiés est fixée par décret.

i) Modalités du placement
Il est procédé a un placement privé aupreés d’investisseurs qualifiés d’un montant de 2.249.999,70€ par
augmentation de capital (par émission de 1.153.846 actions nouvelles), sur la base d’un prix par action de
1,95¢€.

Sur cette base, la levée de fonds sera de 2.249.999,70€.

Apres augmentation de capital, celui-ci sera composé de 6.955.527 actions (5.801.681 actions anciennes
auxquelles s’ajouteront 1.153.846 actions nouvelles), de 1€ de valeur nominale chacune.
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AVERTISSEMENT

Dans le présent document, les expressions la « Société» ou le « Groupe» désigne la société
CHAMARRE.

Le présent document contient des indications sur les objectifs de la Société. L’attention du lecteur est
attirée sur le fait que la réalisation de ces objectifs dépend de circonstances ou de faits qui devraient se
produire dans le futur. Ces déclarations sur les objectifs peuvent étre affectées par des risques connus et
inconnus, des incertitudes ainsi que d’autres facteurs, qui pourraient faire en sorte que les résultats futurs
de la Société et ses performances commerciales et financiéres soient différents des objectifs anticipés.

Les investisseurs sont invités a prendre en considération les risques décrits dans le Chapitre 4 du présent
document avant de procéder a I’achat ou la souscription des actions de la Société. Les risques présentés
sont ceux que la Société consideére, comme étant susceptibles d’avoir un impact défavorable significatif
sur la Société, son activité, sa situation financiére, ses résultats ou son développement.

Le présent document vous est communiqué exclusivement a titre d’information, sur une base strictement
confidentielle, et ne peut étre reproduit ou distribué, en tout ou partie, & une tierce personne, notamment
par voie d’e-mail ou par tout autre moyen de communication électronique.

En particulier, aucun exemplaire ou copie de ce document ne doit étre remis, transmis ou distribué,
directement ou indirectement, par toute personne aux Etats-Unis, au Canada, en Australie ou au Japon.

La distribution du présent document peut faire 1’objet de restrictions 1égale ; les personnes qui viendraient
a le détenir doivent s’informer quant a 1’existence de telles restrictions et s’y conformer.
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1 PERSONNES RESPONSABLES

1.1 RESPONSABLE DU DOCUMENT DE PRESENTATION

Monsieur Pascal RENAUDAT
Président de RENAUDAT et Associés S.A.S.
Gérant commandité

1.2 ATTESTATION DU RESPONSABLE DU DOCUMENT DE PRESENTATION

« J'atteste, aprés avoir pris toute mesure raisonnable a cet effet, que les informations contenues dans le
présent document de présentation sont, 8 ma connaissance, conformes a la réalité et ne comportent pas
d'omission de nature a en altérer la portée.

Les informations financiéres historiques et prévisionnelles présentées dans le document de présentation
ont fait I'objet de rapports des controleurs Iégaux de la sociét¢ CHAMARRE ».

Fait a Paris, le 6 mai 2009

Monsieur Pascal RENAUDAT

Président de RENAUDAT et Associés S.A.S.
Gérant commandité

1.3 POLITIQUE D’INFORMATION

Monsieur Pascal RENAUDAT Monsieur Paul BOUGNOUX
Président de RENAUDAT et Associés SAS Secrétaire Général

Gérant commandité

Téléphone : +33 14020 04 70 Téléphone : +33 1 40 20 04 70

E-mail : prenaudat@chamarre.com E-mail : pbougnoux(@chamarre.com
Adresse : 1, rue Méhul - 75002 PARIS Adresse : 1, rue Méhul - 75002 PARIS
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2 CONTROLEURS LEGAUX DES COMPTES

2.1 IDENTITE ET COORDONNEES DES COMMISSAIRES AUX COMPTES

(a) Commissaire(s) aux comptes titulaires

PriceWaterhouseCoopers Entreprises (ex ACL Centre-Atlantique)
Monsieur Francis DESCUBES

Monsieur Francis DESCUBES a été nommé commissaire aux comptes titulaire statutairement le 4 mars
2005 pour une durée de 6 exercices qui expirera a I’issue de 1’assemblée générale ordinaire appelée a
statuer sur les comptes de I’exercice clos le 31 décembre 2010.

(b) Commissaire(s) aux comptes suppléants
Monsieur Luc DESCHAMPS
Monsieur Luc DESCHAMPS a ét¢é nommée commissaire aux comptes suppléant le statutairement le 4

mars 2005 pour une durée de 6 exercices qui expirera a I’issue de 1’assemblée générale ordinaire appelée a
statuer sur les comptes de I’exercice clos le 31 décembre 2010.

2.2 INFORMATION SUR LES CONTROLEURS LEGAUX AYANT DEMISSIONNE, AYANT
ETE ECARTES OU N’AYANT PAS ETE RENOUVELES

Néant.
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2.3 HONORAIRES DU COMMISSAIRE AUX COMPTES PRIS EN CHARGE PAR LA SOCIETE

En€H.T 2006 2007 2008
Audit et autres
- Révision des comptes, certification,
PWC Entreprises examen (}es comptes individuels et 7550 € 26.500 € 25.890 €
consolidés
- Missions accessoires
Sous-total 7.550 € 26.500 € 25.890 €
Autres prestations
- Juridique, fiscal, social
- Audit interne
- Autres
Sous-total
TOTAL 7.550 € 26.500 € 25.890 €
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3 INFORMATIONS FINANCIERES SELECTIONNEES

Les informations financiéres historiques figurant ci-dessous sont extraites des comptes historiques
consolidés clos le 31 décembre 2007 audités et certifiés, et des comptes consolidés au 31 décembre 2008
réels non audités.

ELEMENTS DU COMPTE DE RESULTAT

COMPTES CONSOLIDES
EN K€
AU 31/12/2008 AU 31/12/2007

Réel — Non audité Réel

Chiffre d'affaires brut* 6 264,6 4 865
Chiffre d'affaires net 5537,6 3980,8
Résultat d'exploitation -3330,1 -4324,7

Résultat financier -0,2 -28,6
Résultat net consolidé -3354,5 -43533

* Chiffre d’affaires net = Chiffre d’affaires brut — Remises, Rabais et Ristournes

ELEMENTS DU BILAN

COMPTES CONSOLIDES
EN K€
AU 31/12/2008 AU 31/12/2007
Réel — Non audité Réel
Actif immobilisé 677,3 631,7
Stocks net 3173,3 1617,6
Fexplofion 23588 30224
Trésorerie et VMP 24932 41533
Total Actif 8759,8 9 425
Capitaux propres 90,7 3449
%;t‘jsl\%a/nﬁ%rfs 42296 17548
Dettes d’exploitation 4 349,9 4 189,7
BFR 12393 450,3

* dont 1 600 000 € d’avance de I’office Nationale Interprofessionnelle de Vins (ONIVINS).
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4 INFORMATIONS CONCERNANT L’EMETTEUR

Les investisseurs sont invités a examiner et prendre en considération 1I’ensemble des informations décrites
dans le présent document, y compris les risques décrits dans le présent chapitre, avant de procéder a
I’achat ou la souscription des actions de la Société. Les risques présentés ci-dessous sont ceux que la
Société considere, a la date du présent document, comme étant susceptibles d’avoir un impact défavorable
significatif sur la Société, son activité, sa situation financiére, ses résultats ou son développement.

4.1 RISQUESLIES ALASOCIETEET ASONACTIVITE

4.1.1 Risque clients

La clientéle visée par CHAMARRE est une clientéle de particuliers, et plus précisément les
consommateurs effectuant leurs achats dans les enseignes de la Grande Distribution et/ou des magasins
spécialisés. La clientéle traditionnelle (restaurants...) est également visée.

Cette clientéle est visée via des distributeurs et des importateurs locaux qui vont commercialiser la marque
aupres des principales enseignes de la Grande Distribution de chacun des pays cibles.

Les clients d¢ CHAMARRE sont donc ces distributeurs et importateurs locaux, a 1’exception du marché
américain ot CHAMARRE vend a sa filiale OWS qui va approvisionner des grossistes.

Le risque d’impayé pourrait avoir des conséquences négatives sur les résultats du Groupe. Afin de
neutraliser au maximum ce risque, la Société a souscrit une assurance crédit clients auprés de la COFACE.
Cette assurance couvre les ventes France et Export.

4.1.2 Risques fournisseurs

CHAMARRE estime qu’il n’existe aucune dépendance significative vis-a-vis de I’un de ses fournisseurs,
notamment de matiéres premiéres, car les solutions de rechange sont nombreuses.

4.1.3 Risques liés a la sous-traitance

Les prestations de sous-traitance concernent :

- La conception des vins et suivi qualité par la société ACTIV PGC : cette société est dirigée par
Monsieur Renaud ROSARI, I’cenologue qui a congu tous les vins de la gamme CHAMARRE.
Elle assure également le suivi qualité des productions. Il est important d’indiquer que les formules
restent la proprié¢té de CHAMARRE.

- Mise en bouteille des vins de la gamme par plusieurs prestataires librement choisis par
CHAMARRE.
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Le risque lié a ces prestations est faible pour CHAMARRE car ces opérations peuvent facilement étre
confiées a d’autres opérateurs en cas de défaillance de I’un des partenaires actuels.

4.1.4 Risques liés a la saisonnalité de I’activité

L’activitt de CHAMARRE ne connait pas de variations saisonniéres compte tenu des spécificités du
marché du vin (produit qui se consomme toute I’année) et de la multiplicité des pays ciblés.

4.1.5 Risques liés a la stratégie de la Société

La stratégie de la Société est exposée au § 6.3 du présent document.

4.1.6 Risques industriels et environnementaux

Du fait de la nature de ses activités (CHAMARRE n’ayant pas d’activités agricoles), la Société estime
qu’a la date du présent document, il n’existe pas de risques majeurs de ses activités sur 1I’environnement.

En cas d’incident sur une ligne d’embouteillage, la Société peut trés vite lancer la production sur une
nouvelle ligne appartenant a une autre coopérative viticole et ainsi honorer les commandes de ses clients.
De fait la Société n’est que tres faiblement soumise a des aléas industriels.

Si des ¢éléments venaient & démontrer 1’existence de risques pour ’environnement, les activités de la
Société, ses résultats et sa situation financiére pourraient étre négativement affectés.

4.1.7 Risques de conflits d’intéréts

A la connaissance de la Société, il n’existe pas de conflits d’intéréts susceptibles d’entrainer des
conséquences négatives sur les résultats et la situation financiére de CHAMARRE.

4.1.8 Effet des acquisitions ou investissements

La Société peut étre amenée a intégrer d’autres acteurs opérant ou non dans son secteur d’activité.
La Société a une expérience limitée en la matiere, CHAMARRE ne peut garantir un résultat de succés par
avance quant a ces opérations.

4.1.9 Risques liés a I’adaptation de la Société a une forte croissance

La croissance de la Société devrait s’accélérer dans le futur.
Une telle croissance dépend notamment de la capacité du Groupe a :

- gérer efficacement ses investissements,
- maitriser ses croissances externes,
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- réagir avec dynamisme aux évolutions rapides de marché,
- former, motiver et fidéliser ses collaborateurs,
- développer ses procédures opérationnelles, financiéres et de contrdle interne.

Si le management venait a rencontrer des difficultés a gérer cette croissance, les résultats et la situation
financiére pourraient étre défavorablement affectés.

4.1.10 Risques liés & I’absence d’historique des activités

L’équipe managériale bénéficie d’une expérience significative de nombreuses années dans la
commercialisation de vins a I’export et dans le développement d’entreprises.

4.1.11 Risques liés au stock

Au 31 mars 2009, le stock de CHAMARRE était estimé a 1 888 730 €.

Des difficultés en matiére de gestion de ces stocks pourraient avoir des conséquences négatives sur les
résultats et la situation financiére de la Société.

Le fort développement des volumes de ventes au cours de 1’exercice 2009 devrait permettre une
optimisation des stocks, permettant une baisse relative en valeur.

4.1.12 Risque liés a la santé

CHAMARRE n’ayant pas d’activité de fabrication, il n’y a pas de risque sanitaire 1i¢ au process de
production.

Le risque sanitaire identifié reléve de la qualité des produits proposés aux consommateurs. Pour gérer ce
risque 1ié aux matiéres premiéres livrées, CHAMARRE a confié a la société ACTIV-PGC les missions
suivantes :

- Analyse sensorielle de conformité destinée a vérifier que les vins concernés répondent aux
qualités organoleptiques du vin retenu ;

- Une analyse physico-chimique confiée par ACTIV-PGC a un ou plusieurs laboratoires de son
choix et sous sa seule responsabilité. Au besoin, ACTIV-PGC pourra préconiser toutes opérations
et/ou pratiques cenologiques conformes a la réglementation en vigueur, destinées a assurer une
qualité optimale des matic¢res premieres avant assemblage.

Sur chacun des marchés, CHAMARRE se conforme aux différentes législations en vigueur relatives aux
campagnes de prévention contre 1’abus de consommation d’alcool.

La Société faisant réaliser ses prestations d’assemblage et d’embouteillage par des prestataires extérieurs,
CHAMARRE bénéficie de leurs assurances.
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4.2 RISQUES LIES AU SECTEUR

4.2.1 Risques Technologique

Néant.

4.2.2 Risques liés a I’environnement concurrentiel

Voir Chapitre 6 du présent document.

4.2.3 Risques liés a I’évolution de la demande dans le secteur

La Société a établi un prévisionnel qui est repris dans le Chapitre 13 du présent document. Ce prévisionnel
a été revu par le Cabinet MAZARS afin d’apporter un maximum de garantie sur sa fiabilité économique et
technique.

Si la demande pour les produits offerts par CHAMARRE ne progressait pas comme prévu au business
plan, certains objectifs du Groupe pourraient ne pas étre atteints, ce qui se traduirait par des effets négatifs
sur la situation financiére et les résultats.

4.3 RISQUES JURIDIQUES

4.3.1 Risques liés a la réglementation et a son évolution

La Société considére qu’il n’existe pas de risques dans les évolutions a venir des différentes
réglementations, en particulier sur la nouvelle réglementation de 1’appellation « Vins de Pays Vignobles
de France ». La tendance de fond est a une adaptation des réglementations frangaises et européennes aux
réglementations internationales ce qui apparait comme plutdt favorable a la Société car cela correspond a
sa stratégie typée « Vins du Nouveau Monde ».

4.3.2  Droits de propriétés intellectuelle

Voir § 6.4 Propriété intellectuelle.
Le Groupe ne peut pas garantir que les démarches entreprises pour protéger ses droits de propriété

intellectuelle seront efficaces ou que des tiers ne vont pas contrefaire ou détourner ses droits de propriété
intellectuelle.

4.3.3 Risques liés aux actifs
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Néant.

4.5 RISQUES DE MARCHE

4.5.1 Risques de taux de change

L’intégralité des ventes est facturée en euros.

Le seul risque de change est porté par la filiale OWS qui achéte auprés de CHAMARRE en euro et revend
aux USA en Dollars. Les aléas liés a I’évolution des taux de change Euro / Dollar par la filiale OWS sont
ceux supportés par tous les importateurs et distributeurs de vins européens sur les continent américain.

4,5.2 Risque de liquidité

- Au 31 décembre 2008, les disponibilités en banque ou en caisse (hors valeurs mobiliéres de placement)
s’¢éléevent a 282 900 € ; ce montant est de 224 285 € au 31 mars 2009.

Au 10 avril 2009, la Société a mis en place un financement moyen terme d’un montant de 2.100.000 €
permettant de rembourser les lignes court terme mises en place dans le cadre du contrat d’assurance
prospection export de la COFACE (d’un montant net de 300.000 €) et de couvrir les besoins de
financement d’exploitation. Ce financement a été octroyé aupres des Banques historiques de la Société et
est garanti a hauteur de 60% par OSEO.

- Initialement, la Société avait mis en place dans le cadre de son activit¢ de commerce de vins a
I’exportation, une avance de 1’office Nationale Interprofessionnelle de Vins (ONIVINS) maintenant
dénommé VINIFHLOR, s’élevant a 1 600 000 € sur I’exercice 2005.

Le remboursement de cette avance (inscrite au poste « autres fonds propres ») s’échelonnera sur 4 années
comme suit :

- 400000 € le 1* juin 2009 ;
- 400000 € le 1* juin 2010 ;
- 400000 € le 1* juin 2011 ;
- 400000 € le 1* juin 2012 ;

- La Société a bénéficié¢ d’une couverture de ses dépenses de développement par la COFACE qui a versé
627 547,23 € pour la période allant du 1* mars 2005 au 28 février 2009 ; cette somme sera a rembourser a
partir de 2010.

A titre de prudence, le contrat d’assurances prospection export de la COFACE étant soumis a un passage
annuel en comité, il n’a pas été pris en compte les sommes qui devraient étre normalement attribuées a
CHAMARRE au titre de I’exercice 2008 et qui apporteraient une source de financement supplémentaire.
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4,5.3 Risque de taux d’intérét

Hormis des moyens de financements exposés ci-dessus, la Société n’a contracté aucun autre endettement
moyennant un taux d’intérét.

4.5.4 Risques sur actions

A ce jour, la Société n’a aucun placement en actions. Les VMP sont placées intégralement sur des
supports monétaires, afin de garantir le capital investi dans les meilleures conditions de sécurité.

4.6 RISQUES DE DEPENDANCE VIS-A-VIS D’HOMMES CLES

L’expérience et la compétence de Monsieur Pascal RENAUDAT, fondateur d¢ CHAMARRE, sont des
facteurs clés de succes. Le développement de la Société est étroitement associé a ce dernier.

Par conséquent, la Société ne peut pas garantir que son départ ou indisponibilité n’entrainerait aucun
impact négatif significatif sur la stratégie, les résultats, la situation financiére et/ou le développement de la
Société.

Toutefois, Monsieur Pascal RENAUDAT a constitué une équipe de professionnels reconnus (Monsieur
Hubert SURVILLE, Monsieur Paul BOUGNOUX, ...) afin de participer au pilotage de la Société, a

travers un Comité de Direction opérationnelle.

Aucune assurance homme clé n’a été souscrite.

4.7 RISQUES FISCAUX

La Société n’a fait I’objet d’aucun contréle en mati¢re fiscale ; de méme, aucun contrdle fiscal n’est en
cours.

4.8 RISQUES SOCIAUX

La Société n’a fait I’objet d’aucun contrdle en matiére social ; de méme, aucun contrdle social n’est en
cours.

La Société a supporté un contréle URSSAF sur les exercices 2006 et 2007 qui donnera lieu a un
remboursement de taxes par les organismes sociaux.

4.9 ASSURANCE ET COUVERTURE DES RISQUES

CHAMARRE a mis en place une politique de couverture des principaux risques liés a son activité.
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LES PRINCIPALES ASSURANCES SOUSCRITES

. Date de Colt
Compagnie Nature -
signature annuel
COFACE Assurance prospection 01/03/07 15.000 €
COFACE Risques clients 1/10/06* 6.600 €
Cabinet Lemoine Protection juridique 01/04/07 1.400 €

Responsabilité Civile

Professionnelle 01/01/07 1.650 €

Cabinet Lemoine

Responsabilité

AIG Dirigeants

25/10/07 3.460

* Durée de deux ans.

CHAMARRE estime que ces polices d’assurance couvrent de maniére raisonnable I’ensemble des risques
inhérents a son activité. Les actifs (mobiliers, locaux, véhicules et personnel) sont couverts également par
les assurances TARD adaptées.
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5 INFORMATIONS CONCERNANT L’EMETTEUR

5.1 HISTOIRE DE LA SOCIETE

5.1.1 Dénomination sociale

La dénomination sociale de la Société est CHAMARRE.

5.1.2 Registre du commerce et des sociétés

481 539 526 RCS Paris.

5.1.3 Date de constitution et durée de la Société
CHAMARRE a été immatriculée le 4 mars 2005.

La durée de la Société est de 99 années, a compter de son immatriculation au registre du commerce et des
sociétés, sauf prorogation ou dissolution anticipée.

5.1.4 Siége social, forme juridique et législation applicable
CHAMARRE est une Société en Commandite par Actions au capital de 5.801.681 €.
Siége social : 1, rue Méhul — 75002 Paris.
Législation applicable : francaise.

5.1.5 Historique de la Société et opérations d’apports

- Historigue :

CHAMARRE a été créée en février 2005 (immatriculation en mars 2005) en regroupant une équipe de
managers expérimentés autour de Monsieur Pascal RENAUDAT et les principales coopératives viticoles
frangaises.

Dés I’origine, le Groupe a donc représenté la premiére capacité de vinification de France. Aujourd’hui,
I’actionnariat de CHAMARRE est représentatif de :
- Plus de 13.000 viticulteurs ;
- Pus de 50.000 hectares de vignes ;
- Plus de 3 millions d’hectolitres de vins produits par an soit une fabrication de 400 millions de cols
par an.

Cet acquis a été réalisé sans aucun investissement industriel ni foncier pour CHAMARRE.
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La démarche originale de CHAMARRE a séduit le monde viticole et ses représentants. Ainsi, la Société a
pu bénéficier d’un soutien fort de la filiere (financement VINIFLHOR (ex-ONIVINS) d’un montant de
1.600 K€ sur 7 ans avec 4 ans de franchise et sans intérét, ainsi que d’un Contrat d’ Assurance Prospection
Export auprés de la COFACE a hauteur de 3.000 K€ pour 4 ans).

La Société a opté pour une forme juridique de Société en Commandite par Actions de fagon a permettre la
stabilit¢ du management, la pérennit¢ de la mise en ceuvre de la stratégie tout en garantissant une
indépendance totale vis-a-vis des approvisionnements.

Ce dernier point est fondamental. Les coopératives présentent au capital de la Société ne sont pas
forcément les fournisseurs de CHAMARRE. Des contrats d’approvisionnements préférentiels ont été
signés avec chacune de ces coopératives associés commanditaires mais CHAMARRE n’a aucune
obligation d’achat.

5.2 OPERATIONS D’APPORT

= Le 04 mars 2005 : Constitution de la Société avec un capital de 37.000 euros.
= Le 16 juin 2005 :

- Une augmentation de capital de la Société d'un montant de 265.000 euros décidée par 1’assemblée
générale des associés le 16 juin 2005, par 1'émission de 265.000 actions de 1 euro de valeur
nominale. Le capital social a ainsi été porté de 37.000 euros a 302.000 euros ;

» Le 20 juillet 2005 :

- Une augmentation de capital de la Société d'un montant de 1.208.000 euros décidée par
I’assemblée générale des associés le 16 juin 2005, par 1'émission de 1.208.000 actions de 1 euro
de valeur nominale. Le capital social a ainsi été porté de 302.000 euros a 1.510.000 euros ;

= Le 15 février 2006 :

- Une augmentation de capital de la Société d'un montant de 66.666 euros décidée par I’assemblée
générale des associés le 10 février 2006 et définitivement réalisée le 15 février 2006, par
I'émission au profit de la société Saint-Cyr Participation, de 66.666 actions de 1 euro de valeur
nominale. Le capital social a ainsi été porté de 1.510.000 euros a 1.576.666 euros ;

= Le 28 septembre 2006 :

- Augmentation de capital d’un montant de 200.000 € (prime d’émission incluse), par émission de
117.647 actions nouvelles d’une valeur nominale d’1 € émises a un prix de souscription de 1,70 €
par action. Chaque action est assortie d’une prime d’émission de 0,70 €, soit une prime d’émission
d’un montant total de 82.353 € au profit de Viti Coop Beaujolais ;

*Le 11 décembre 2006 :

- Augmentation de capital d’un montant de 100.000 € (prime d’émission incluse), par émission de
66.667 actions nouvelles d’une valeur nominale d’1 € émises a un prix de souscription de 1,50 €
par action. Chaque action est assortie d’une prime d’émission de 0,50 €, soit une prime d’émission
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d’un montant total de 33.333 € au profit de I’Union des Vignerons des Cdtes du Rhone
(UVCDR) ;

- Augmentation de capital de la Société d’un montant de 100.000 € (prime d’émission incluse), par
émission de 66.667 actions nouvelles d’une valeur nominale d’1 € émises a un prix de
souscription de 1,50 € par action. Chaque action est assortie d’une prime d’émission de 0,50 €,
soit une prime d’émission d’un montant total de 33.333 € au profit de la Cave Coopérative
Agricole des Vignerons de Rasteau ;

= Le 02 avril 2007 :

- Augmentation de capital d’un montant de 270.000 € (prime d’émission incluse), par émission de
180.000 actions nouvelles d’une valeur nominale d’1 € émises a un prix de souscription de 1,50 €
par action. Chaque action est assortie d’une prime d’émission de 0,50 €, soit une prime d’émission
d’un montant total de 90.000 € au profit de la société Les Amis d’OVS SAS.

=Le 10 aolt 2007 :

- sur délégation de I’assemblée générale mixte des associés du 12 juin 2007, le gérant a décidé le
10 aolit 2007, une augmentation de capital au profit de Renaudat et Associés S.A.S., d’un
montant de 2.000.001 € (prime d’émission incluse), par émission de 1.333.334 actions
nouvelles d'une valeur nominale d’1 € émises a un prix de souscription de 1,50 € par action,
chaque action est assortie d’une prime d’émission de 0,50 €, soit une prime d’émission d’un
montant total de 666.667 €, les actions nouvelles ont été intégralement libérées a la
souscription par compensation avec des créances, liquide et exigible sur la Société par Renaudat et
Associés S.A.S.

= Le 18 octobre 2007 (lors de I’inscription sur le Marché libre de NYSE Euronext Paris) :

- Augmentation de capital d’un montant de 7.157.100 € (prime d’émission incluse), par émission de
2.385.700 actions nouvelles d’une valeur nominale d’1 € émises a un prix de souscription de 3 €
par action.

= Le 14 janvier 20009 :
- Augmentation de capital au profit de Vitifrance Participations d’un montant de 150.000 € (prime

d’émission incluse), par émission de 75.000 actions nouvelles d’une valeur nominale d’1 € émises
a un prix de souscription de 2 € par action.
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6. APERCU DES ACTIVITES

6.1 CONTEXTE DU MARCHE, ACTIVITES ET POSITIONNEMENT

6.1.1. Le contexte actuel du marché international du vin

» Une domination des vins du Nouveau Monde sur les nouveaux marchés a forte croissance
(marché mondial en croissance : + 2 % par an) :

v" Taille du marché mondial
= 30 milliards de bouteilles = environ 110 milliards $

= Vins frangais = 20% des vins consommés dans le monde / plus de 3 milliards de
bouteilles a I’export, sans marque dominante

v" Mutation des zones de consommation

= Progression des « Nouveaux pays » : Amérique du Nord, Europe du Nord et Asie
du Nord Est

= Recul des pays traditionnels : France, Italie et Espagne

v La domination des vins du « Nouveau Monde »
= Perte de parts de marché des producteurs « traditionnels »

Part de marché des producteurs du Nouveau Monde (Australie, Etats-Unis,
Amérique Latine) : de 8% a 27% en 12 ans

Evolution de la consommation de vin dans 12 pays
(Fr, It, Esp, All, Bel, PB, Ch, Can, USA, Japon, RU, DK)

60000 -

quantité en 1000

30000 4

0

1968 1972 1976 1980 1984 1988 1992 1996 2000 2004 2008

— 9 autres pays étudiés — France, Italie, Espagne

Source : AC Nielsen
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» Une poursuite inévitable du mouvement de concentration :

v Le marché des vins du Nouveau Monde est dominé par des grands groupes
mondiaux avec un portefeuille de marques :
= N°1: Constellation Brands (USA) — Plus d’1 milliard de bouteilles
= N°2: Gallo — 900 millions de bouteilles
= N°3: Foster’s (Australie) — 720 millions de bouteilles
= N°4: Pernod Ricard (France) — 276 millions de bouteilles

v' Marché trés atomisé : La somme des 4 leaders < a 10% des parts de marché
» Le vin francais n’est plus compatible avec I’évolution des mentalités

v' Entrée dans une phase de consolidation pour construire des portefeuilles de marques
internationaux :
= 2006 : acquisition de Vincor (Canada) par Constellation Brands
= 2005 : acquisition d’Allied Domecq (UK) par Pernod Ricard
= 2005 : acquisition de Southcorp (Australie) par Foster’s (Australie)

> Etude sur les motivations de fidélité a une marque de vin (étude réalisée pour 1’Association
des vins californiens par Yankelovich Inc. en 2005)

v le go(t (75%), plus de fruit et moins de tanin

v le cépage (69%b), et non les dénominations géographiques

v la constance en goQt et en prix (64%b), I’'opposé d’un millésime
v le ratio Qualité Prix (62%0)

—> Aucun vin frangais ne répond complétement a ces 4 attentes aujourd’hui.
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6.1.2. La réponse Chamarré

> Le concept : produit et marque ombrelle

v Positionnement moyenne gamme : le segment a forte croissance

- Exemples : Grands crus, ...

Croissance
Positionnement 2005 - 2010 Acteurs
{En V'Dlume}* {marque}
Statut exclusivité Mouton
- Faible volume, marges &levées, Rothschild,
dominé par des producteurs indépendarts FGBEEEE;;}FD'“S

Labours-Roi

5% des (Cottin Fréres)
volumes
£
0 ":.:"' o Gallo, Duboeuf
- — H Y- H allo, LuDoeur,
S 2 Vﬁleur:l(:}duallltef Prix +9,1% B R
@ < - Marche de volume avec marges (Jacol's Creek),
= ﬁ dominé par les grands groupes Foster's (Lindemans),
'5 T - Exemples - marques internationales Constzllation (Hardy's,
8 U Kumala, ...}
O
20% des
'ILIILIIIEH
Prix
- Marché de volume, ultra Grands Chais (JP Chenet
concurrentiel, faibles marges ran sc WE';,;WES =ne
- Exemples : marques distributeurs Mégociants '
{ex. . Jeanjean, ...}
To% des
valumes

* Sowrce ; Vinexpo 2006 pour "The Infernafional Wine and Spint

v Prix de vente unitaire (Promo / Hors Promo)

= Sélection
USA:9.99%
Europe. : 2,80 €

*  Prémium
USA : pas distribué
France : 3,70 €
Europe : 6,00 €

= Grande Réserve
USA:11.99 %
France et Europe : Restauration seulement
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= Bordeaux
USA : 11,99 $
France : 4,00 €
UK : Restauration seulement

= Jurancgon :
USA : 12.99 § (bouteille 37,5 cl)

v La Gamme SELECTION

Des vins de cépages assemblés par
paire pour une grande richesse
aromatique et un meilleur équilibre.

Vin de Pays Vignobles de France SELNET SALVIDH

GREM M W RAH sand 1 sauvinl  SHARDON RAY
SN ACHE
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v' Réserve spéciale

Le marlage original de 3 cépages pour un vin d'une Incroyable
richesse aromatique - Vin de Pays Vignobles de France
La capsule vis préserve les ardmes de toute altération et
permet une ouverture facile.

VN EAM ARrILR
HEHACH T
MERLERT CHI% I BLANC

iz

arsalip
CLUTT

v" Premium series

La puissance d’'un seul cépage dans sa plus pure expression.
Vin de Pays Vignobles de France

LIV

HEMET SALTVIGHE iAMAT PINOT ROIR SALIVIG MM WHMIMIER

Ir LiRERACHE MALHEC
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v" Grande réserve

La rencontre des plus grands vignobles de France autour d’un
cépage unigue. Un vin surprenant : 'excellence de Chamarré.
Vin de Pays Vignobles de France

v" Tradition

Les grands classiques francais
interprétés par Chamarrée pour
exprimer la richesse de leur terroir.

AQC Bordeaux
AOC Cotes du Rhéne
AOCC Jurancon

————
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» Lesourcing

v Fédération de 10 des plus grandes unions de caves coopératives frangaises (regroupant
plus de 80 caves) situées dans les plus grandes régions vinicoles frangaises

v' Garantie et flexibilitt du sourcing / Premiére capacité de production en France,

sans investissement dans le foncier ou I’outil industriel : un modéle de « fabricant sans
usine »

» Chamarré : premiéere capacité de vinification de France a travers ses actionnaires :
13.000 viticulteurs, réservoir sécurisé de fabrication de 400 millions de bouteilles /an, soit
6,5 % de la production frangaise

» Unique acteur du secteur a avoir réussi cette fédération : une réelle capacité
d’innovation

= Un partenariat gagnant / gagnant :

- Pour Chamarré :

e Acces privilégié et sécurisation de I’approvisionnement sans obligation
d’achat

e Aucun investissement dans le foncier, la production et la logistique
e Autonomie compléte sur les conditions d’achat

- Pour les coopératives :
e Une alternative a la surproduction de vin

e Actionnaire a hauteur de 43% (avant augmentation de capital) de
Chamarré
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e Aucun impact sur leur organisation propre
» 80% de la gamme est médaillée

v" Un savoir-faire dans la conception des vins grace a son propre enologue, Renaud Rosari
et son équipe en charge de :

= Etablir un cahier des charges strict pour chaque vin

= Contrdler la qualité et I’'uniformité de la vinification sur les sites de production
= Réaliser des contrdles de qualité sur des produits finis

= Développer des nouveaux produits en fonction des attentes des consommateurs

v' Déja 25 récompenses internationales :

= Bordeaux : Best Value Red Wine, Decanter Magazine, septembre 2006

= Syrah-Merlot : Médaille de Bronze, IWSC 2006

=  Bordeaux : Médaille d’Argent, Vinalies Internationales 2007

= Jurancon : Note 92/100, Wine Spectator, Septembre 2007

= Jurancon : élu meilleur vin blanc international a moins de 10 £ parmi 7 642 vins
en compétition au Trophée Decanter World Wine Awards en septembre 2007

= Etsurtout en 2008 : Médaille d’or au Concours mondial du Pinot Noir pour le Pinot Noir
Chamarré et la Médaillé d’ Argent au Concours National des Vins de Pays 2009 pour le
Cabernet Sauvignon Grenache Rosé
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6.2 DEVELOPPEMENT COMMERCIAL

» 2009: la conquéte du marché international / 37 pays ouverts

- ks -

8 pays ouverts %h % y
< 2007:21 pays ouverts - & '
¢ 2008:29 pays ouvert§¥® )

37 pays ouverts ¢ L el L

» OWS et le marché américain

A fin 2008 : A

Maryland Washington DC
. USA : 31 Etats MWew Jarsay Wew York
Virginia Massachusetts
+ Canada: 4 provinces Maine Maw Hamshire
Fhode Island Vermont
« Autres zones: 6 pays de la zone Idaho Tlinois
Towa. Minnesota
Worth Dakota Wisconsin
Wyoming Indiana
Michigan Ohio
Tennessee Flonida
Georgia Louisiana
Morth Carolina Texas
Morth Dakota South Dakota
Arkansas
Canada :
Quebec Omntario
Alberta Manitoba
Mexigue
Caraibes:
Samnt Martin
Jamaica
Pusrto Rice

Britizh Columabia
Turks and Caicos
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» Hausse nette des ventes cumulées

Les ventes 2008, bien qu’inférieures aux prévisions données mi 2007, annoncent le développement de
I’activité 2009. En particulier, les mauvais effets 2008 ne semblent pas s’étendre en 2009 :

V' Treés forte amélioration de la parité € / $ (1,52 $ en 2008, pour 1,30 $ en 2009)
v' Amélioration de la parité € / £
v" Stabilité des droits d’accises au Royaume-Uni

» Dynamisation des ventes

v’ Stabilisation des packagings

v Evolution du mix produit : des volumes moins importants avec un fort développement des
produits prémiums a plus a marge (Gamme Grande Réserve par exemple). Cette politique a
permis en 2008, avec des volumes plus faibles que prévus de préserver le résultat net annoncé,
et donc les capitaux propres ;

v' Le développement du portefeuille d’activitt d’OWS pour répartir les charges de 1’équipe
commerciale américaine sur plusieurs produits ;

v' Une évolution de la nouvelle réglementation sur 1’étiquetage des vins frangais, 4 compter
d’aolit 2009, avec la création des Vins de France (cépage + millésime) qui va donner une
position exceptionnelle 8 Chamarré, qui a tous les atouts pour bénéficier de ces régles.

6.3 STRATEGIE DE LA SOCIETE

Le business-model de CHAMARRE a été construit en réponse aux constats et principes fondateurs
exposés ci-dessous :

» Profiter de la croissance de la consommation mondiale de vin en adaptant I’offre francaise a
I’export ;

» Malitriser la production et s’assurer d’un sourcing important en associant dés ’origine du projet

les grandes coopératives viticoles ;

Identifier précisément les marchés porteurs a I’international et leurs facteurs clés de succes ;

Construire une marque forte autour d’une gamme claire et segmentée ;

Mettre en place une stratégie export souple (pas d’investissements dans des actifs immobilisés) et

volontairement axée sur la fidélisation par la marque et la distribution ;

» Acquérir et développer un vrai pouvoir de négociation face aux distributeurs grace a des volumes
significatifs ;

» Garantir aux consommateurs une qualité constante et en adéquation avec leurs gofts ;

YV V

La stratégie de CHAMARRE est simple et claire :

> Regrouper les principaux groupes coopératifs qui assurent un sourcing unique au monde ;
> Développer une marque ombrelle en phase avec les attentes des consommateurs.

Cette stratégie a permis & CHAMARRE de développer en 2 ans deux facteurs-clés de succes
fondamentaux a savoir :
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» La premiére capacité de production et de vinification de France par le biais de ses associés
coopérateurs (6,5 % de la production francaise en 2006) ;
» Une marque déja présente sur tous les marchés clés.

Pour le marché américain, 1’objectif de la Société est d’accroitre sa présence au niveau du territoire et ce
par le biais de sa filiale OWS.

Cette stratégie de déploiement a I’international ne veut pas dire que CHAMARRE se désintéresse du
marché domestique frangais. En effet, la Société considére qu’étre présent en France est une nécessité
pour I’'image de marque.

Pour les autre zones, CHAMARRE se veut opportuniste et est préte a saisir toute opportunité si elle estime
que cette dernicre serait bénéfique.
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6.4 PROPRIETE INTELLECTUELLE

» Marques:
Le Groupe détient les marques suivantes :
Marque Particularité Statut Régime Pays Classe |Date de dép6t Echéances Numéro
Chamarré | nominative enregistrée nationale | France 33 20/06/2005 20/06/2015 3366 100
Chamarré | nominative enregistrée nationale | France 3 16/11/2005 16/11/2015 3393472
Chamarré | nominative enregistrée nationale | Mexique 33 12/12/2005 09/12/2015 933 292
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Albanie 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Arménie 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI canada 33 16/12/2005 09/06/2023 879 129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI USA 33 16/12/2005 16/12/2020 879 129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Autriche 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Azerbaidjan 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Bosnie Herzégovine 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Bulgarie 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Bhoutan 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI BENELUX 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Bélarus 33 16/12/2005 16/12/2015 879129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Suisse 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Chine 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Cuba 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Chypre 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Rep tchéque 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Allemagne 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Algérie 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Egypte 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Espagne 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Croatie 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
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Marque Particularité Statut Régime Pays Classe |Date de dépbt Echéances Numéro
Chamarré | nominative Publication OMPI Hongrie 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative Refusée OMPI Iran 33 16/12/2005 879129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Italie 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Kenya 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Kirghizistan 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Rep Dem Corée 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Kazakhstan 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Liechtenstein 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Libéria 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Lesotho 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Lettonie 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Maroc 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Monaco 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Rep Moldavie 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI ex Macédoine 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Mongolie 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Mozambique 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Namibie 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Pologne 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Portugal 33 16/12/2005 16/12/2015 879129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Roumanie 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Fed Russie 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Soudan 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Slovénie 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Slovaquie 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Sierra Leone 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Saint Marin 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Rep Ar Syrienne 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
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Marque Particularité Statut Régime Pays Classe |Date de dépbt Echéances Numéro
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Swaziland 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Tadjikistan 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Ukraine 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Ouzbékistan 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Viet Nam 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Serbie Monténégro 33 16/12/2005 16/12/2015 879129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Antigua et Barbada 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Antilles Néerlandaises 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Australie 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative enregistré OMPI Estonie 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative Publication OMPI UE 33 16/12/2005 879 129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Finlande 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI GB 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Géorgie 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Gréce 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Islande 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Japon 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Corée du Sud 33 16/12/2005 16/12/2015 879129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Lituanie 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative Publication OMPI Norvege 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Suéde 33 16/12/2005 16/12/2015 879129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Singapour 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Turkménistan 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative Publication OMPI Turquie 33 16/12/2005 879 129
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Zambie 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative enregistrée nationale | BENELUX 43 16/03/2006 16/03/2016 804 319
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Danemark 33 16/12/2005 879 129
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Marque Particularité Statut Régime Pays Classe |Date de dépbt Echéances Numéro
Chamarré | nominative enregistrée OMPI Irlande 33 16/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative examen en cours nationale | Afr du Sud 33 06/01/2006
Chamarré | nominative Publication nationale | Canada 08/12/2005
Chamarré | nominative enregistrée nationale | Chili 12/12/2005 16/12/2015 879 129
Chamarré | nominative examen en cours nationale |Inde 33 16/12/2005
Chamarré | nominative enregistrée nationale | Taiwan 33 20/12/2005 30/09/2016 01231352
Chamarré | nominative enregistrée nationale | Argentine 33 12/12/2005 16/12/2015 879 129
> Brevets:
N¢éant.
» Site web :
La Société a déposé les noms de domaine suivants :
- Opera-wines.com - CHAMARRE.us

- CHAMARRE-wine.com
- Chamare.com
- CHAMARRE.cu

- Ovs—wines.cqm
- CHAMARRE.fr
- CHAMARRE.com

Ces noms de domaine sont reconduits systématiquement chaque année.
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6.5 LAPOSITION CONCURRENTIELLE DU GROUPE

>

6.5.1 Caractéristiques et identification des concurrents

Le marché mondial du vin est un marché relativement atomisé ou aucune marque ou producteur
ne prédomine réellement et ou les procédés industriels sont peu développés. De plus, la spécificité
du vin tient a I’influence des golits et a la multitude des caractéristiques liées a la terre ou au

Cette multitude de régions, de pays ou de cépages rend ainsi difficile toute comparaison d’un
producteur a un autre ainsi que d’une région ou d’un pays par rapport a un autre.

La distinction la plus pertinente et la plus usitée actuellement se fait entre les vins du Nouveau
Monde et ceux du « Vieux » Continent, méme si cette distinction est forcément assez réductrice.
La concurrence indirecte :

v' La Biere : dans de nombreux pays, notamment le Royaume-Uni, I’Allemagne, les Pays

de I’Est et I’Asie, la biére posséde une dimension culturelle proche de celle du vin en
France. Compte tenu de son prix de vente faible, la biére peut étre un concurrent sérieux
pour les vins bon marché. Il est a noter que le vin prend des parts de marché sur la Biére
surtout aupres des jeunes et des femmes (cas des USA et du Royaume-Uni).

Les boissons alcoolisés : sur les créneaux plus haut de gamme, la concurrence peut étre le
fait de boissons comme le Champagne, le Porto, le Cognac, etc. Cette concurrence se
manifeste essentiellement lors de consommation apéritive.

» La concurrence directe des vins du Nouveau Monde :

v' Les Vins US: ce sont des vins de qualité avec des colts de production relativement

¢élevés et qui sont donc vendus assez chers. La demande domestique absorbe une grande
partie de cette production. Toutefois, les vins US sont assez présents au Royaume-Uni.
Les Américains ont adopté un plan, le « Wine Vision 2020 », qui comporte des objectifs
chiffrés de conquéte de parts de marché. Leur ambition est de devenir le fournisseur
majeur du marché, tout en faisant du vin un produit-phare de la culture américaine.

Les Vins australiens : vins de qualité avec des cofits de production réduits grace a une
offre concentrée et a des process de production industrialisés. L' Australie a mis en place,
en 1996, un plan de développement, appelé « Strategy 2025 », qui a pour objectif de faire
de ce pays, en trente ans, l'un des plus grands pays viticoles au monde en terme de
production. L’exportation est dynamique notamment vers les USA, le Royaume-Uni et
I’Europe du Nord. Le goit est bien adapté aux exigences actuelles des consommateurs et
les vins sont vendus relativement chers. Ainsi un Chardonnay australien est vendu plus
cher qu’un Chardonnay francais.

Les Vins chiliens : vins de qualité vendus peu chers et qui se développent rapidement a
I’exportation en occupant le créneau de I’entrée de gamme. L’accroissement constant de
la qualité permet a ces vins de progresser dans la gamme et donc de se vendre plus cher.
L'export est ainsi devenu le premier débouché de la filiere viticole au Chili. On peut
désormais trouver du vin chilien dans prés de 100 pays. En 2005, les 4,2 millions
d'hectolitres exportés positionnent le Chili comme I'un des principaux pays exportateur de
vin.
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Les Vins argentins : la plupart des domaines argentins produisent deux types de vins :
I’un traditionnel pour le marché domestique et 1’autre beaucoup plus soigné a destination
des marchés a I’exportation. Cette seconde catégorie vient concurrencer les vins
californiens, australiens et chiliens. Le Plan Stratégique « Vitivinicole 2020 » prévoit la
création d’un fonds de plusieurs millions de dollars pour promouvoir les vins argentins a
I’étranger. L'objectif : multiplier par dix les bénéfices des exportations d'ici 2020.

Les Vins sud-africains : Pays traditionnellement producteur de vins blancs, les vins
rouges couvrent aujourd’hui plus du quart du vignoble sud-africain. Afin de mieux se
positionner sur le marché mondial, I'Afrique du Sud a investi dans la production de vin
haut de gamme. Connu sous le nom de « Projet Winetech Vision 2020 », ce programme
semble porter ses fruits : les exportations atteignent 2,8 millions d'hectolitres en 2005,
contre 1,4 millions en 2000.

» La concurrence entre marques et groupes leaders du marché :

v

Les tendances de fond du marché font que la concurrence entre pays producteurs
traditionnels s’efface peu a peu au profit d’une concurrence entre groupes mondialisés et
structurés possédant un portefeuille de marques.

On assiste donc a I’émergence de groupes multimarques a vocation mondiale, ces groupes
sont généralement originaires du Nouveau Monde.

Le marché est dominé par : Constellation Brands, Foster’s, Gallo et Pernod-Ricard. Le
5°™ mondial, Diageo, est déja deux fois moins important que le 4°™, Pernod-Ricard.

Le marché reste néanmoins trés atomisé : les quatre leaders détiennent ensemble moins de
10% des parts de marché.

Devant cette forte atomisation, nous assistons actuellement a une phase de consolidation
avec des regroupements entre acteurs significatifs :
=  En 2006 : Acquisition de Vincor (Canada) par Constellation Brands (USA).
= En 2005 : Acquisition de Southcorp (Australie) par Foster’s (Australie).
= En 2004 : Acquisition de Robert Mondavi (USA) par Constellation Brands
(USA).

» La concurrence frangaise a I’exportation :

v

v

Les groupes francais internationalisés sont peu nombreux. La filiére viticole francaise
reste trés atomisée avec de rares gros intervenants qui sont des groupes familiaux, des
coopératives ou bien encore des sociétés de la grande distribution.

Le tableau ci-dessous présente les grands opérateurs francais offrant une ouverture forte a
I’international (ouverture exprimée en % du chiffre d’affaires réalisé a 1’exportation).
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Castel

Chais Beaucairois

Baron Ph. de Rothschild

Taillant

GVF

CFCV

Boisset

Val d'Orbieu

Grands chais de France

Duboeuf

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80%

Sources : Négociants, La Loupe Financiére via LSA, données 2005

6.5.2 Avantages concurrentiels de la Société

> Un business model solide

CHAMARRE est la réponse frangaise aux nouveaux défis du marché mondial du vin.

v
v
v

Une politique de marque ombrelle : CHAMARRE ;

Une offre simplifiée : communication sur le cépage ;

Des vins de moyenne gamme : le segment le plus dynamique du marché et offrant des
volumes importants ;

Une adaptation des vins aux goits des consommateurs : des vins faciles a boire, 1égers, fruités
et dont le goit et la qualité sont stables dans le temps ;

De grandes capacités de production : un approvisionnement sécurisé avec les caves viticoles
associées au capital de CHAMARRE et qui représentent 6,5% de la production frangaise ;
Une envergure mondiale et une adaptation nationale : chaque marché national fait I’objet
d’une approche spécifique et des vins sont spécialement congus et distribués pour des marchés
clés.

» Une équipe d’experts reconnus

v

v

Pascal RENAUDAT : Fondateur

= Expérience de plus de 20 années dans le secteur du vin (marketing et vente) ;

= Fortes connaissances du secteur et de la culture vinicole : une crédibilité tant aupres des
pouvoirs publics que des viticulteurs ;

=  Fondateur de Groupe Sadipal Caserta (GSC), spécialisée dan I’importation de vin et
d’aliments en France destinés aux restaurants et distributeurs (CA de 80 M€).

Hubert SURVILLE : PDG OWS

= Une expérience et une connaissance unique de la distribution des vins et spiritueux aux
Etats-Unis ;

= Ex Président de Boisset America ;

=  Ex CEO de Marie Brizard Wines and Spirits.
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v" Paul BOUGNOUX : Secrétaire Général

Diplomé ISC en Finance, Mastére ESCP Audit, UC Berkeley California (MBA session)
Auditeur financier ;

Développement et management d’un groupe de distribution textile ;

Directeur Associé de Largilliére Finance, Cabinet de fusions — acquisitions.

Anne BLOIS : Directrice Commerciale Groupe

ESC Bordeaux, Marketing degree 8 UCLA University, California USA ;

Experte du commerce & marketing international du vin ;

Plus de 20 années dans le secteur des vins et spiritueux ;

Expérience riche chez des marques prestigieuses : postes de marketing et responsable
export chez Courvoisier puis a Londres chez Allied Domecq, en Bourgogne avec J.
Moreau & Fils et dans le Bordelais chez Marie Brizard. Son dernier poste dans la société
Jacques & Frangois Lurton en tant que directrice commerciale 1’a amené a développer un
réseau de distribution dans plus de 70 pays.

Thierry de MISOUARD : Directeur Commercial France

Formation professionnelle sur les techniques de management a I’ESC-EAP Paris ;
20 ans d’expérience dans le vin : 6 ans chez SVF en temps que chef de secteur puis aux
grands comptes grande distribution puis 14 ans chez Laurent-Perrier aux grands comptes.

Nicolas GORJUX : Responsable Marketing

Diplomé de I'Ecole Supérieure de Commerce de Dijon et DUT en Biologie Alimentaire ;
11 ans d'expériences professionnelles dans le marketing des produits alimentaires de
grande consommation (9 ans dans les vins et spiritueux : Groupe Bongrain-Soparind puis
5 ans dans le groupe Castel : chef de produits puis chef de groupe pour les Champagnes
Lanson. Il a rejoint Chamarré fin 2006.

Renaud ROSARI : (Enologue et consultant suivi qualité

De trés nombreux vins créés pour des domaines viticoles et des enseignes de la
Distribution alimentaire;

Ses créations ont été primées a de nombreuses reprises ;

Titulaire d’un doctorat en sécurité alimentaire ;

A développé sa propre Société de conseil dans le secteur du vin : analyse sensorielle,
développement de vins et suivi qualité.

Nicolas LAINE : Contrdleur de Gestion

Formation : ESC Rouen, DEA de contréle de gestion ;

10 ans d’expérience dans le métier de controleur de gestion, et a travaillé a I’international
successivement dans les secteurs de l’industrie du luxe puis la grande distribution
alimentaire (Carrefour, Yum ! Brands) ;

Spécialiste des problématiques de supply chain, il se passionne pour 1I’optimisation des
ressources dans les entreprises en développement.
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» 3 Comités stratégiques

CHAMARRE a mis en place des groupes de travail et de réflexion permettant de regrouper les dirigeants
des Groupes Coopératifs actionnaires de VitiFrance Participations et le management de la Société.

Ces groupes ont vocation a développer les synergies entre la Société et ses actionnaires producteurs et
optimiser les actions commerciales de la Société.

v" Comité marketing et commercial ;
v" Comité Audit & Finance ;

v' Comité Synergies & Production.

» Une marque forte

v' La marque CHAMARRE offre déja une gamme compléte de vins adaptés aux marchés ciblés
et reconnus par les consommateurs et les professionnels du domaine du vin.

v Depuis la création de la Société, les vins CHAMARRE ont obtenu 25 récompenses

internationales :

= Bordeaux : Best Value Red Wine, Decanter Magazine, septembre 2006 ;

=  Bordeaux : Médaille d’ Argent, Vinalies Internationales 2007 ;

= Jurancon : Trophée, Decanter World Wines Awards 2007 ;

= Syrah-Merlot : Médaille de Bronze, IWSC 2006 ;

= En septembre 2007, le Jurangon Tradition a été élu meilleur vin blanc international a
moins de 10 £ lors du prestigieux Decanter World Wines Awards 2007.

= Etsurtout en 2008 : Médaille d’or au Concours mondial du Pinot Noir pour le Pinot Noir
Chamarré et la Médaill¢ d’ Argent au Concours National des Vins de Pays 2009 pour le
Cabernet Sauvignon Grenache Rosé

v" Ces distinctions sont trés importantes car elles permettent de faciliter le référencement dans
les Grandes Surfaces, elles sont appréciées par les consommateurs (anglo-saxons notamment)
et offrent la possibilité d’augmenter les prix de vente chez les clients pour lesquels ce produit
n’était pas encore référencé et d’augmenter les volumes.
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7 ORGANIGRAMMES

7.1. ORGANIGRAMME FONCTIONNEL

Renaudat & Ass.
SAS
Gérant Commandité

OWS Commercial Achats Finance
Marketing Production

7.2. FILIALE DE LA SOCIETE

o,

-

CHAMARRE

OWS Inc.
USA
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8 PROPRIETES IMMOBILIERES, USINES ET EQUIPEMENTS

8.1. PROPRIETES IMMOBILIERES ET AUTRES IMMOBILISATIONS CORPORELLES
IMPORTANTES

CHAMARRE est locataire des locaux qu’elle occupe et n’a pas de propriété immobiliére.

Les locaux occupés par CHAMARRE rue Méhul a Paris 2°™ sont loués pour un montant mensuel de
4.166 € (hors taxe hors charges).

8.2. EQUIPEMENTS

CHAMARRE ne dispose pas de gros équipements et n’a pas besoin pour ses activités d’équipements dont
la valeur est significative.
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9 EXAMEN DE LA SITUATION FINANCIERE ET DU RESULTAT

Cf. Chapitre 20 Informations financiéres concernant le patrimoine, la situation financiére et les résultats de
I’émetteur.

10 TRESORERIE ET CAPITAUX

Cf. Chapitre 20 Informations financieres concernant le patrimoine, la situation financicre et les résultats de
I’émetteur.
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11 RECHERCHE ET DEVELOPPEMENT (R&D)

11.1 RECHERCHE ET DEVELOPPEMENT

Néant.

11.2 MARQUES ET LICENCES

Voir § 6.4 Propriétés intellectuelles.

11.3BREVETS

Néant.
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12 INFORMATION SUR LES TENDANCES

12.1 TENDANCES AYANT AFFECTE L’ACTIVITE AU COURS DE L’EXERCICE 2008

Au cours de I’exercice 2008, les principales tendances défavorables ayant affecté 1’activité sont les
suivantes :
- Parité défavorable entre le dollar et I’euro qui ont handicapé les ventes de vins Chamarré sur le
marché américain. Cet aléa négatif a touché tous les producteurs de vins de la zone euro (France,
Italie, Espagne, ...) et au contraire avantagé les producteurs américains ;
- Parité défavorable entre la livre sterling et 1’euro qui a handicapé le développement de la vente des
vins sur le marché anglais ;
- Baisse de la consommation sur des marchés importants pour Chamarré : marchés américain et
britanniques ;
- Augmentation des prix des vracs de vins, essentiellement des blancs au cours de ’année 2008 qui
a surenchéri les prix de revient de nos produits ;

En paralléle, des tendances favorables ont été observées au cours de I’exercice 2008 :
- Bon développement de contrats avec des importateurs sur de nouveaux pays, ce qui permet
d’envisager le développement des volumes attendus sur les prochains exercices ;
- Fort développement des tendances de vente en Asie, au-dela des derni¢res prévisions
déterminées ;

12.2 TENDANCE SUSCEPTIBLES D’INFLUER SENSIBLEMENT SUR LES PERSPECTIVES

Néant.
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13 PREVISIONS OU ESTIMATIONS DU BENEFICE

Les informations prévisionnelles sont fondées sur des données, hypothéses et estimations considérées
comme raisonnables par la direction de la Société. Ces données, hypothéses et estimations sont
susceptibles d'évoluer ou d'étre modifiées en raison des incertitudes liées notamment & I'environnement
économique, financier, comptable, concurrentiel et réglementaire ou en fonction d'autres facteurs dont la
Société n'aurait pas connaissance a la date du présent document de présentation.

La Société ne prend aucun engagement et ne donne aucune garantie quant a la réalisation effective des
prévisions figurant a la présente section.
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1. Avertissements sur l'intervention de Mazars

1.1. Contexte

Afin d'assurer son développement, la société CHAMARRE a souhaité définir
ses besoins de financement prévisionnels a moyen terme (sur la période 2009
- 2011).

Dans ce cadre, nous avons été missionnés par la société CHAMARRE pour
analyser de fagon critique la méthodologie d'établissement des prévisions
d'exploitation et de trésorerie qui nous ont ete presentees.

Nos principaux interlocuteurs ont été .

s  Monsieur Pascal RENAUDAT, Président du Conseil d"Administration

et Directeur General ;

s MNonsieur Paul BOUGNOUX, Secrétaire Général et Directeur
Administratif et Financier ;

® Hubert SURVILLE, Président 4'Q.W.S. ;
¢ Madame Anne BLOIS, Directrice commercial & Marketing :
¢  Monsieur Nicolas LA]?\'E, Contréleur de Gestion.

Nos travaux se sont déroulés en avril 2009 en vue d'une révision des donmeées
initialement établies par la société en novembre et décembre 2008 au regard
des évolutions constatées de 'activite,

1.2. Objectifs

ans le cadre de notre mission de revue financiére des hypotheses
D 1 1 1 tr cl f ol hypoth
previsionnelles du plan d'affaires a 3 ans de CHAMARRE, nos travaux ont
principalement consisté en:

s Larevue des hypothéses globales de structure du modeéle financier ;

s L'analyse de la cohérence et de la vraisemblance des hypothéses
retenues sur la base d’échanges avec les équipes de CHAMARRE et
d'OWE et de la documentation remise ;

BEE v AzZARS .
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¢ La wvalidation de la cohérence et de la vraizemblance des travaux
prepares par OWS avec ceux prepares par CHAMARRE ;

* Larevue des calculs effectués par rapport aux hypotheéses présentées.

1.3. Méthodologie

L'analyse des développements du groupe CHAMARRE a suppoesé la
presentation de données globales incluant les activités développées par la
societé filiale OWS. Les évolutions au cours de la période justifient que la
presentation des dennées soit effectuée en intégrant les résultats et les flux de
trésorerie de cette société a 100% alors méme que la société OWS n'est
detenue qu'a 75,3% par CHAMARRE.

Le terme « consolidé » retemu dans le cadre de la présentation ci-aprés traduit
done le fait que seuls les flux réciproques ont été analyses et éliminés mais
que les intéréts minoritaires dans les résultats et les réserves consolidés n'ont

pas éte r:hstmgues.

1.4. Limitations

Nos ftravaux ne consfituent pas un audit, mais la mise en ceuvre de
procédures convenues. En particulier, notre mission n'a pas comporté la mise
en ceuvre de demandes de confirmation auprés des tiers (clients, fournisseurs,
bmlques, avocals, organismes sociaux...), 1 d'assistance a l'inventaire
physique de fin d'exercice ou d'inventaire physique des éléments
immobilisés, nd d’examen détaillé du contréle interne.

S'agissant de I'examen des données prévisionnelles, notre examen a été mené
selon les normes de la profession. Ces normes requiérent la mise en ceuvre de
diligences permettant d'apprécier =i les hypothéses retenues sont cohérentes,
de vérifier la traduction chiffrée de ces derniéres, de s'assurer des principes
d'établissement et de présentation applicable aux prévisions budgétaires et la
conformité des méthodes comptables utilisées avec celles suivies pour
I'établissement des derniers comptes sociaux.

Toutefois, les dirigeants sont seuls responsables du budget. En raison des
incertitudes inhérentes & toute information relative au futur, certaines
hypothéses peuvent ne pas se vérifier et des événements non anticipés se
produire.

MAZARS
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Présentation sommaire des étapes clés depuis la créa-
tion de CHAMARRE

De facon synthétique les étapes clefs de la création de CHAMARRE ont été :

L

la création de la société CHAMARRE en février 2003,

des soutiens fimanciers importants dés 'amorcage, notamment de la
filiere vinicole : un préfinancement d'ONIVINS (1.600.000 €) et une
Assurance Frospection Export de la COFACE a hauteur de 580.933 €

pour 4 ans,

Uintroduction en bourse de la société le 24 octobre 2007, par voie
d'inscription de ses actions aux négociations sur le marché libre. A
lUoccasion de cette infroduction, la sociétée a procedée a une
augmentation de capital réservée aux investisseurs qualifies de
2.385.700 € (et une prime d’émission de 4.771.400 €).

une forme juridique de commandite par actions qui permet d'assurer
la stabilité du management, la pérennité de la mise en ceuvre de la
stratégie tout en assurant une indépendance vis-a-vis des
approvisionnements,

un contrat de partenariat pour les approvisionnements préférentiels
signé avec chaque coopérative actionnaire de CHAMARRE (sans
obligation d’achat garantissant amsi l'indépendance de CHAMARRE
vis-a-vis de ses actionnaires en ce qui concerne les prix, les conditions
cénérales d’achat, ete.).
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3. Exploitation et trésorerie prévisionnelles

3.1. Comptes de résultats prévisionnels

Les resultats previsionnels de CHAMARRE, d'OWS (The Other Wine and
Spirits, LLC) et consolidés devraient évoluer comme suit :

Compte de résultat CHAMARRE

Compte tenu des hypothéses détaillées ci-aprés, les résultats prévisionnels de

la societé CHAMARRE devraient évoluer comme suit :

COMPTE DE RESULTAT CHAMARRE 008 2087 2008 08 F L] o
Données en KE L] Fobed el - Mo audibh Pl Friv Prdy
[TOTAL COLS VENDUS [en Keois) 1 0487 FE=-K FEril A4TH 4 T T
i s ook vafalus his DWE 10010 1 50,5 18438 28D q0sa LE=E
Herbes da oobs vandus o 08NS 7R San,4 2240 L0510 [ 10 o
JoHIFFRE CrAFFAIRES BRUT 24507 47,3 ELAE T 12E 108848 17 x0e
Chillss Fallaires heis WS 24158 TE & DA BEE pEa 2 15585 9
P e i S [ ol st VNS 24 343 219 2a7] 248 240
Chillse Fallaires inee OWS 74.0) & 320 a0s 1 0508 1 &ia 7]
Pz de verte moyan par cul & OWE 157 1,65 184 150 1,50 1,508
FRf (ETL) -481,1 284,71 - £2.7) a5k 1501,
AT (BTL an % 140 BETEY TR TR - T -5 -4 Tl
JoHIFFRE DPAFFAIRES NET ZoME EE X0 & Ted 4 & 24, i EEE 18 Ta%, |
Fusvastion dmpotatien T b THT.0N
Purres preduis 53 27 7|
FRODUITS DEXPLOTATION 24357 a4, 7 40551 TN 108813 LT
ACHATE DE VINS -1 3PE.0| aury S LR A 418 -8 8418 BERECL:
Pric d ol par ol - 18 |- 14 |- 150 |- 19 |- i34 |- 130
PERGE BRUTE BERE S04, 253 4 R LA 55589
oain da sdfirancemant [FandsToTheT da) -1828| 175 48 5] ~HEY s o
bt + R {ibarqn) (ABcwaTheline] -357.5| aaa of ELT ABiE EER
briovriaassia Mgt 1887 i, e B 2074
foommearcial & Fras Pays -804 3| 77 5 -PELG -#512] -1177.6
Cisparimmant Achals & Production 2555 -247 9 -7 e
ot eti= Giiucpe -4zt -TT.0 4187 -Gl -8
frimis Siagn -1 087.7| BRETR| 1741 A 12881
EEE 21273 305,51 -2 BITA 2405 LT 14375
ot o et e et el s 7.2 415 A7 4 25 B 207
ot e prownss [depracialion des siocks)] 451 273 LK A0y B ~an
FRESULTAT DX EXPLOITATION 2 1EHE EEE ~2aTaH 1Ty 8543 1478
v s brmarasers aH a2 & a5 0
o g i e 7,0 4, £, A0, RN R
FESULTAT COURANT 21838 <4 3a0.7 <2 E34 0 & LN 11343
o et mecepticnen A4 241
Paibzization dos sabiss
It ar b Benafios B
FRESULTAT RET AL R} -3380.7 -2 BEL ) e 4548 11343

A la date d'établissement du présent document, le commissaire aux comptes
n'a pas achevé ses diligences relatives aux comptes de l'exercice clos le 31

decembre 2008.
MAZARS .
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Compte de résultat OWS

Compte tenu des hypothéses détaillées ci-aprés, les résultats prévisionnels de

la societé filiale OWS devraient evoluer comme suit :

DOnNEEE en KE

[TOTAL COLE VENDUS jan Kook 8 4128 7485 1Eme 2184 FETTE

CHIFFRE '&FFRIRES BRUT 14 4 10358 i b LRELT] B0 4 127087
Prie dm vants moyan par col 455 247 247 350 560 a7y

CHIFFRE DVAFFAIREE HET 05 1 085, 8| 2202 BE g BOE1 4 12702 7)

pustias pistuts

FRODUITS DENPLOITATION 304 1 A58 2203 LAl B0 4 12707
JACHATE DE VNS -41 -7, 3| -18231 -2E07 5] 1 TEne
Prie do rasien meyes par ool -4, 0y <180 2,25 B~ B -5
jicrit 0 Faviend augnis da Charmanms 183 EM1 -a54 5 A0 2 -1 0504 BT
i i pasinn iy i ool 0,55 -1.44) 1,42 1,50 1,594 1509
pisRaE BRUTE ] Ferd.] 572 23089 Tosa T 45144
b atatose & aclies fai de grosabicn 424
picia + AP (Maigen) (AbeaThalize 3.1 7512 -7 -1 064,5 - 2127 -1 5077
Cermercal & Fias Paps 1000 ane g 850 4 ErT] 1157 BT
b e siage Y BT T EET: AFrs RET A5
EEE -202 758 8077 1124 4t 11580
oot s et des i mme b Esasons EiR] 1,0 A4 A A5 45
FESULTAT DEXPLOITATION e 7.8 8114 07,3 41 LR A
TIpTe——— A 50,7 18,1 B2 e i
RESLILTAT COURANT -MME 10T 8 T 0 253 4220 11133

Fedmubut arcusicnsm
Pt ey oo s bt b
It suit i Banalos

RESLILTAT NET ) -4 02T B T8 FLE] A1 LRAES.

A la date d'établissement du présent document, le commissaire aux comptes
n'a pas achevé ses diligences relatives aux comptes de l'exercice clos le 31
clecembre 2008.

Les hypothéses par rapport a I'évelution de la parité € / & sont les suivantes :
* En 2008, cours moyen de 1,4708 5 pour 1€ ;

* Pour les années suivantes, cours moyen de 1,3 § pour 1 €,

BER vAzArsS
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Compte de résultat « consolidé » (1)

Compte tenu des hypotheéses détaillées ci-aprés, les résultats passés et

prévisionnels du groupe devraient évoluer comme suit

COMPTE DE REEULTAT CONSOLIDE 1)

Données en K}

[TOTAL COLE VENDUE [an Hoolc) frgad 2 E80.E) EE=R B 242 H B Bdd 5
Nombne de C0's VENdUS NaT AmErgue 18025 12425 25555 Ey=-h 52594
Nombne e oS VEndus Amaricue 4129 7455 18201 21841 33853

CHIFFRE IYAFFAIRES ERUT 4 B2E.0) B 2845 12811 17 E8E.8) 2e 2T
C.A. hars Amérigue 38 4104499 5 3185 3443 15 553 5
Srie d= vente moyen par ol hors Amérigue 213 24 237 243 245
CA. Amisrigus 10355 233203 31324 30514 27057
orix de venie moyen par col Amérgue 247 257 2eg 3,554 27
RRR (BTL) -224.3] “TIT.0) =521.7| ~SE0.4 -1 531 3
CHIFFRE IXAFFAIRES MET 3 SE0E S23TH 11 83019 18 5451

‘Eubvemion dh=xpicitation 7170 TI7.0 T

Aufres produlls 7 2707

FRODUITS D'EXFLOITATION 3EER 52083 128074 17 E8Z1) 27 4881

ACHATE DE VING = 4 -4 423.7| -T 508,09 -10 BE7.8 -18 883

PAAR3E ERUTE (avani RRR) T4E 13188 B DDES T 3.7 11 741
HMarge bnste par col 034 0.54| 115§ 1,18 123
Marge brude &0 W 16% H% A% 1% 4%

(oot ge referencement (FundzToTheTrade) 175 535

piedia = RE= dégestations (Margue] {AboweThellne) -1138.3 -1 382 %

fCommissions Agent -210.0 =24 4]

[CONTRIEUTION COMMERCIALE ~TZ0.5§ T FATZ A B aTE ETE1LA

joommercisl & Frais Pays -1044.9 3

[Cacan=ment Achats & Producton -2555 7

plarketing Sroupe -TT0.5 =292 7

fFrals Skige -1 247 5] -593.5

[TOTAL CHARGEL EXPLOITATION £ T4 -EETL 4 12 ZEL0 18 418, -24 BAR

[E-B.E. -4 038,90 -2 1881 EELD 1245, e

0.0 0.0 a0
ot 2wk amort. des Immabilksations 123 -2, -2 =329 ct

Dot aux provisions (dont dépréciation des siocks) -2T33 =144 3§ -100.0 150,00 -200.08

JFELULTAT O'EXPLOITATION - 3347 -3 3301 224 £ 10824 24075

JrSsura Snancers CT 2t LT -Za.gf 2.3 1343 -125.0 -150.3

JRESULTAT COURSMT -~} 3533 -3 3304 bl 24T

Rasulial excepiionnel 24,1

Fariicipadon des salariés

Imindt sur le Béndtice

JREEULTAT NET CONSOLIDE -4 35D, -3 TE4 5 0.3 T4 2247 K
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3.2. Bilans prévisionnels

Bilans prévisionnels CHAMARRE

Compte tenu des hypothéses détaillées ci-aprés, les bilans prévisionnels de la

societe CHAMARRE devraient éveluer comme suit :

DOnNEEs en KE

rimch isaions noopieles 138,14 a8l 7. 3| 257 3

pncitism=ents kil sato sipeinles 0.4 28| 24

ol bsstions nooepeielas neiles 138,04 a0, 2| 204 8| 254 3

ool bason s oo pecie s 42 & 587 1582 8.7

it e =its okl sl ofa ciporales 2.3 18,2 57,0 £4.1)

rramch basbons oot pim ke nelles 355 385 01,2 1354

rrimch basbons b e 80,5 1 87,0 10087 1 1 5

et e vk baticns bnanciies 1618 181 4

sl bsaions Lnancidne Safes 80,3 1 GE7.0) fec i 10327

[FOTAL ACTIF IMMCEILEE 2530 1385, 7 1208 12407 14127 L)
[Tt sioces rant 108704 1 381,2 1812.1 et 2053.91 TI0E 0
[Cini o coigtes e chis nets o DS o7a.3 1 7020 118104 &858 13223 0004
e WS 5880 175,91 il 2827 411,
rustes craémscas (TVA) 2065 7504 357 4 E35.8) 7401 1 070, )
jooC Chs 2242 1 0 0} 1R 1454, 1o 2y
T SR TR r— ana o a2 a2 1000,0) 1 000 o0 )
s onidli 551 4435 Pl £74.8| a5 555 4
[FOTAL ACTIF CIRCULANT 525 4 & 850,51 7T TiLi T Déa 5 B3561,7]
ot consalutban Saeaton 100,53 27,7 £7.3) &7.2 5.3

Fcan dn comemesion soll 0.4 @8 2| ol 7.5 ol

[TOTAL ACTIF 55ia.9 I B0, 507 4 583 1ETE )

Donnees en KE

[Cap el doca & prmas Somascn 0844 ) 120440 5 04 1) 130440
rosaives fl Boa M 7017 5 -Usal B 050 EAlE]
265320 a0 255 5| RETE|
837 5 7.5 511 4 W52
e o rag ementeas 0 a1 0. at
CAPITALE ET FOMDES PROPRES 13544 4 405 8| 10019 410 8| & 448 4842
il CRiTVIRG 1 800,04 o E00.0| 18000 1:300.0 B0 ) 400.0
Ciatie banca e MT & issaslomeuis LT (wn ol 287 13588 a7 4028
CAPITALY PERMANENTE [ingles capititis Srapes) 245 @ 0ad, 9| s 50 9 @ sgs 5 040 8] w3571
FROVISIONS POUR RISOUES T S0.0) 0| 0.0 500

Cistien banzwons CT ot deltes Inusrsdras Sases [ %8 2641 3]
o sseus oo e e 2 247 4| 3 872 2727 4 + &8 8 2 338 4 AETTR
204 .5 2320 2%a.5 05,8 P 4T
| 0.3 25 4 e &5 ' 85
[FOTAL DETTES 53535 41781 55321 1 885,0) 25835 A0SR0
[TOTAL PRSSIF 55ia. 1 B0, 507 4 583 WETE
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Compte tenu des hypothéses détaillées ci-aprés, les bilans prévisionnels de la

société OWS devraient évoluer comme suit :

Donnees en KE
ol Esatons coope i as i3 4.0 87 154 F R 348
it e mts nmcki sl ues coporalies 01 4,0 4.7 10,0 18,54 -25.0
ol bseions corpein s nelles 12 8 a0 %1 a5 a8
[FOTAL ACTIF IMMOEILEE 1.2 8 a0 £.3 a5 8
[Tota stesces vt 574 087 1582 1) + 300,10 1 3000 + 3000
[Cient ot conmsten rafachia nits 0. 3358 #23 7742 10084 1 S8&8
prostees crausras 55 3 &8, s 51 g5 1
D sgon il 457 831 £03
[FOTAL ACTIF CIRCULANT 120.1) AT 23883 1803 240 5 Te|RT
TOTAL ACTIF 1303 L=t 29573 21748 2a0a1) 20053
PASEIF OWE w008 2007 0o 2008 e am
DONNEEE en KE Rl Ribal Fobad - R uesibh P, Pl Prdv
el soc & prs Semiasion 35 1) 35,10 P95 1) 735,11 35 1) 735 1)
s ol B A M -204. 5| -1332 218 2 0y -1 &0
T —— e 5 AT -7 53 Frer RIET
S 0 78 a8, A8 181 5 81,4
JCAPITALE ET FONDS PROPRES 504 -1 il 3 -1 000 5 -4 -1 5T 4 454,
AT CHAMBRRE 24,3 108 0 R0 1454, 1] 1 ol 3y
istte L7 isvasisseums e TR 8477 47,7 2477
o4 PIT AL PERMANENTE [ncles capitius Sropoes) 2.7 21,8 s, 77,2 7044 =350
Cietias Lancams OT 55,4 05
I comiaaein ol cosphis inbechis har CHAMARRE w41 41| 280 w052 1 240 + 08, 7]
Focmssew CHAMARAE S8, 0| 17594 HE20 227 411,
Fietien imcules ol socialem
[TOTAL DETTES a1 05 4| 1438 5 1107.2) 15084 TET
il da cormemsen 00,2 2002 140 4
[TOTAL PRSSIF 1303 L=t 29573 21748 2a0a1) o0k

Les hypothéses par rapport a I'évolution de la parité € / § sont les suivantes :
s En 2008, cours de cléture de 1,3917 $ pour 1 € ;

* Pour les années suivantes, cours de cléture de 1,3 & pour 1€

BER MAzZARS ;
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Compte tenu des hypothéses détaillees ci-aprés, les bilans prévisionnels

consolidés devraient évoluer comme suit (comptes consolidés depuis 2007) :

o o o iion st Hrad 200 4| 203 4| A A o
h rreristel s s puc il e tan g 573 207 3 257, 8 307,39
oot s =i ok o | i el e 04 23 -2 2.0 59
jrrmris el s s rwoca g il s el a2 150 204 8 254 5 a0 1)
j rreras el e cems coopcim las B 1189 1748 5,8 poeX.
barec et s e ik d e o conpsonl b -0 58 4 T 1 B -157.94
oot ot onms corpconles St 23 TH 1AE 13,8 15,9
2457 2404 1754 ey a0
2857 2l A 1754 278 4 &20.0)
[TOTAL ACTIF IMWORILISE 85T 8773 B BEL T 11517
[Tctal secis v 1 E17 31733 32530 536304 a8
fimsts @l compes rallactas et 24518 T 52010 1 2 & 2845 1|
Purras crbmsoms jdosi TVA) TEEG 18885 18512 1857, 5] 2288 1|
o s el e d e st 3TEt 2303 BE2 3 R 10829
EHEEETE 441 2] 21 753 0 0 55508
[TOTAL ACTIF CIRCLULANT B B85 8| B0 T 2508 ¥ i, 6 w005 4
fohargm cosstuties Suvunse 127 L &72 &7 £7.3
ot di comemraion actl
[TOTAL ACTIF 04350 B 750 8 T 0T ) BTH, 4 T2 184

ool socwl & oimes damiaos 0 8424 0 @edi REIC L BT RET
o ol i -3 8845 B2RE -11 8571 <11 558.4| -woam.y
oo da cormohdilon & G comesraom 2534 2083 ma m.g Pl
Frasiital di fasens o iy cospis LI R -4 3533 33545 3.2 B4 22475
STE B e SE09 BT & BITE 511.4f 3052

JCARITAL. ET FONDS PROPRES ER LT il 23884 51477 5.
il i S e sa a0 56.0) a0
i CHIMIME 1 8m 0 1R 1 2000 B0, 000
ot LT iiroisbasacrs + dofles L dras Sros s oo &) 13448 TER aw
[CARTALR PERMANENTS [nous capiinus paapras] 51570 18570 48503 & 7587 1701
PROVEIONS POUR RISOUES & CHARGES =18 8 .5 1.5 =y

Ctas bancanm CT L 2843 o o o
frocssinnmn 6l conpes attachis 39548 4057 2 27340 aini 5224
s il o o s v 25 255 16 85 a7
ruias ufiem 55 6 5.8 55,8 E5.
[rOTAL DETTES 4235 aan.2 2077 S, 2 SeEi)
TOTAL PRSSIF P T B 750 & 7 & 70,4 praLE:
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3.3. Structure financiére prévisionnelle

Structure financiére prévisionnelle CHAMARRE

La structure financiére de la societé CHAMARRE devrait évoluer comme

suit :

Données en KE
[Captal aocul & proms Seniason 102424 0 B 0 12 044, 0} 5044 12044, 08
s ol &M -3ETA -7 097 -0 S B R ERIE
TRy —— a0 T 2653 1) 48 455 5 1 134,9
s e on Sfimvestinsemen 580 0| &7 5 &7 5 Si1 4 05
ooy s ragemenisas a1 o a1 0. a1
JoAPITALE PROPRES 1 354 4 4 4058 1809 ERL-E: & 448,17 S04,
Frrovimars { ingues of clages T 0.0 S0 0.0 5.0
il DHIVINES + COFACE 1 800 0 1 800,01 1 800,10 1 200,0f B0 00,0y
istte LT bancu e of ioestissacrs 257 1 1584 7| 4025
el baatons o & corpinlen -1734 -175.8] 25 S5 8 A0 44, 7]
el baatons i -3 -1 0670 Rk W4, B -1 0527 483,00
FORDS DE AOULEMENT ) 48882 2387 LEIR:| & BaT aarr 4
joaC e 24,2 1860 1 a0 14541 1oe
otk nals 10875 13812 181214 1 6730 2080
A TN T ] T iME0 1 148 10 B8 ) Fo00,
focmarce 56 0| 175, X, 0f 411,24
A 6 50,4 257 4 s ome, ]
T P 1003 1277 573 57,2 57,9
it i comensaien actl 0 #52 Foke 7.5 7.
[oettas Iocimssauis 247 1) -3 ETLH) 2727 -1 &81.8| -2&77.H
Civitas I ali ol sccales - -232.0) 2505 1054 274.7)
SR EpE——— ' ELT 5 5] 24
[EESOIN EN FONDE DE ROULEMENT T3 rar A FE AET0) e 24,0y
[TRESORERIE BRUTE &54 410 8| 404 1 574,48 12084 25534
i o ol ik odi lir Csi] a0 Ry 2Tm 000, 0f 10004 2000, 0f
D sponizinis 581 10 e 29,7 74,8 203 5 53 o
Cécouvait bancaises + Finanse=enl sl taire -0 4 45 8 -2541.3
ITRESORIERIE NETTE &5 4 49088 9 4] 1 574.8) 1 204, 2858 4
Financement par afaciurage
S——— Mo HD 474 457 8502 1:244,1
reienues de garantie [imeosiisaticns firs ) Tz Tins 2404 irs4 mas 4321
Ent % ca M csurs 57.0% 52.3% anow 52.9%
i conitn Inanca=asi D MO T8 e sra s i
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Structure financiére prévisionnelle OWS

La structure financiare de la scciété OWS devrait évoluer comme suit :

STRUCTURE FINARCIERE OWE E- 205F ) 208 E-o 2o
DOnNEEE en KE Rl Aded Fobell - e pusSld Priy. Pelv Prdv
Caplel sscw & o Sanvssion 235 1) 2350 235 1) 2350 7351 a5 )
JPranaive ol B &M 204, 5| -18221) 2MEN -2 -1 ETD.H
Y —— 5 AT 8 T 25,4 Py 115,
-0 TE.B| i <1818 1515 <181,89
Priemara regemenieas
CAPITAL PROFRES 4 o0 -1 0009 T4 -1 507 4 a4,
LY P P
oetia LT isvasiaasurs e 84,3 B47 7 477 877
ravels bsmSons nzup & s s A2 X A0 %3 a5 T
FORDS DE ROULEMENT ] <489 -1 D28 SATEA Bk a0
oo b el 571 e 7 16821 1:300,0) 130010 1 300,08
e darasen s it 311 5} 5B 53 7743 1 0061 4 50 of
prustees crewsras 55 .2 &8 1 51 w51
oelies Ioamisseuis b Clarasd 8.1 -840 -1 2822 05,2 -1 2400 -1 905 7]
Foamiaseur Charmand -585.0) 1754 <220 2527 4113
Ecanl 2w cormemenmn pass | 00,2 -0, 404
JEES0IN EN FONDS DE ROULEMENT 14,7 253 BEE T8 E5T 5 faa
[TRESORERIE ERUTE 487 2288/ -1032; -1 0| -1 454,17 -1on
CAC CHAMARRE Bt e -1 i 0 1 0 -1 454 1) -1
s onidlin 457 &34 ek
et bareaives + Fianzesenl il Sira 65,4 05
[TRESORERIE METTE 457 T2 B 4 853 1 Sl 8 -1 4541 B F.
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Structure financiére prévisionnelle
« consolidée » (1)

La structure financiéere consolidée devrait évoluer comme suit :

ETRUCTURE ANANCIERE CONSOLIDEE 1)

Données en KE
(=apiial social & primes démission 10242 4 10 244.0) 13 044,00 13 094.0) 130820
Ftseres et RA M -3 E84.5 -8 333 8 =11 8574 -11 525 5 -13573 5
Fiéserses de consolldadon & d= conversion E: 30E 3 ITE 2715 2120
FRésufiat de Mexsmcio= |y compris inkéndss. des minoriaie=s) -4 3533 -3 158 4 5.2 5355 2 305 &
[Fubvendon dinveestissement 205 EZT.5 5275 2114 3353
[SAPITAL FROFRES 34420 142 5 24445 32057
Frovisions ¢ nsques et ohages .5 .5 3.5 .5 35
Fres OMIVIMNE = COFACE 1 S0 1 €000 1 2000 200,10 00,0
Ceie LT Investisseurs 10E.0 B3 1344 5 TES, 4HZE
FFcart d'acguisFon acif =203 4 =203 4 =203 4 -203.4§
mmatlizadons incom. & comoreles 1525 -311.3 -3EE.0 ~4533
mmakblizadons fnanciéres “245.7] -17E4] 2733 ~4530
[Charges & répartr
FOMDE DE ROULEMENT 4 EEE, 11813 EE-2 3 9ET,E EDa g
[Giocks nets 18175 I17TE 32530 33830 34550
[Crdances 315 TE03 5550 1 254 5 s
Jhutres crdances Tez 156555 18513 12575 22881
jCharpes constabées davance 1277 =v.3 573 =v.3 573
Fart de conwersion acil
Cemes foumisseurs -3 SEEE -4 037 5 -2 7245 =3 E17.1) EErE
Cemes Mscaes =1 sociales 2329 -Z5E.5 =138 5 228 5] =274
[Ecan de conversion passl =55} -52. 5 =55} -55 5]
[EEE0IN EN FONDE DE ROULEMENT £ 12383 ZTTED 2TT.E ZE1RT)
[FTRESORERIZE BRUTE 4 q0e.5 421 15575 11853 25357
' almors mobllidres gz placement ITEA 23103 3533 =23 13823
Cizporibings 441,31 =Y 7532 04,0 5535
Cecouver: bancales + Flnancement court ieme ~EE -2 54,3
[FTREE ORERIE 41025 421 1 BET.E 11823 ZEIRD
Financement par attachurage
[En cowrs cesslon KO 4174
Feteres d= garantle (mmobl satiens frarciéres) 404

En % o= l'en Dowvs T, 0%
En cours financement [ 7o

(1) Vooir § 1.3
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Les flux de trésorerie au sein du groupe (données «consolidées» (1))
devraient évoluer comme suit ;

TABLEAU DE AINANCEMENT COMEOLIDE (1)

Données en KE

Resuliat de P=wercice =4 3533 -3 3545 0.3 &7 2247 5

Ecart de corversion =24 525 -53.5

Flus- ou molns-values serimme.

Transferts d= charges

Dataticn aux Amoriszements & Frovizions 123 1 22.7] 325 EER
Frosisions sepracialion ges S0Cks 2415 1443 100.0 120.0 2000
Amorissement des subyentions

Prolsions auress 3.5

Capaclbs dawiofinancament -4 =T b2 o B 224 4 1 g I 4ZBH
REESCURCEE

Capacid Famofrarcement 4.4 110803 24255
Incldznce ces vanabons de pérméine 335

Imreis minarares 2.0

Augmentation d= caplhia B E32.4 1.7} 22000

Subvemions Sineesissement ([COFACE) 33 455

‘Eowscripion emprunt 24.1) 1 255 ¢

TOTAL REESOURCES 23083 1082 3 5503 10802 2425
EMPLOIZ

InsuMsance daviofrarcement -4 073 -3241.3

Acquistion dimmaoblisaidans -350.4 5.7 -21.7) -205 5 -327 3
RETDIUrDaTant ou pret ONIVING -200.0 ~400.0 =200,
Remboursement COFACE -116.3] -115.3
Remipoursement dete LT Investisszurs -12.7] S51.9 -230.9)
TOTAL EMPLOIS -4 412.0 -3 3277 -2241.7) -1 2225 -1 1335
WVARIATION DU FONDE DE ROULEMENT 4 7804 - Fal 3 258, -2, 12824
j5tocks {bns T3 1855 5 1757 ZE0.0) 3230
Jordances o 113454 -1 244 5 2.3 TOE5 13503
Jruires crdances ZE0,7) 205 g 252 4 1083 3305
joharges constabies Favance 1244 -T0.5
[Cames Toumisseurs =1 8115 =10 13125 -2 0153
[Cetes fscales o1 sociales -2 4 -23.5f 52,5 -45.3
Jhutres deties 5.5

VARIATION DU B.F. R. TEEA FH, 1835 1478 -ETE]
WARIATION DE LA TRESORE 3wy -4 154 5 1 53.7) 373 13435
‘Wariadon des valewrs moblidres de placsment 3 3061 -1 501 5 -1 220 10030,
‘Variadon des Disponibiies =110 1583 232 4 -T2 3235
‘Wariadon des Découverts bancaires + Financamisnt court terme T -2434.5) 25413

VARIATION DE L& TREZORERIE METTE 39963 -4 154, 5 1 80E.T) am 13485
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4. Analyse des principaux postes des états financiers
previsionnels

4.1. Résultat au 31 décembre 2003

Le résultat présenté a fin 2008 a été arrété par la direction des sociétés
CHAMARRE et OWS,

A la date d'établissement du présent document, le commissaire aux comptes
n'a pas achevé ses diligences relatives aux comptes de l'exercice clos le 31
decembre 2008,

4.2. Compte de résultat, hypothéses globales

L'évolution de l'exploitation (données consolidées - cf. § 1.3) au cours de la
péricde 2008-2011 se caractérise par :

* Une forte progression des ventes en 2009, qui devraient étre
multipliées par 2 ;

*  Un resultat benéficiaire des 2009 (+30,2 K€) ;

* A lhorizon 2011, un excédent brut d'exploitation de 9,4% du chiffre

d’atfaires brut et un résultat net de 7,9% du chiffre d affaires,

Analyse des liens commerciaux et financiers entre CHAMARRE et OWS

Le business plan prévoit que CHAMARRE vende les cols a OWS a des
conditions préférentielles au prix unitaire de 1,59 €.

Les vins CHAMARRE représentent environ 30% des ventes OWS en volume
a compter de 2009. Pour chaque exercice considéré, les volumes de cols
vendus par CHAMARRE a OWS ont été déterminés a partir du business plan
prévisionnel établi par le management d’OWS (le nombre de cols qu'OWS
devrait vendre & ses clients).

BER MAzZARS .
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OWS réegle CHAMATRRE en euros. Le taux de change est égal a:
s  Cours moyen pour 'exercice 2008 :1,4708 S pour 1 € ;
s  Cours de cléture au 31 décembre 2008 : 1,3917 5 pour 1 €;

* Cours moyen et cours de cléture pour les exercices suivants, par
hypothése: 1,3 $ pour 1€

Le délai de réglement d'OWS vis-a-vis de CHAMARRE est de 90 jours.

Les besoins de financement d'OWS sont intégralement financés par
CHAMAERERE par avances en compte courant ainsi que par un préf a moyen
terme de 7594 K€ au 31 décembre 2008 et remboursable in fine en 2011. Par

hypothése, ce compte courant et ce prét portent intéréts au taux de 6%.

4.3. Hypothéses spécifiques a la société CHAMARRE

Analvse des produits d'exploitation de CHAMARRE hors ventes a OWS

Le chiffre d'affaires brut est la résultante des prévisions de volumes de ventes
pour chaque gamme de vins (avec une distinction entre la zone Amérique et
le reste du monde), ainsi que des prix de vente pour chacune des gammes.

La progression des ventes et des prix a été déterminée par la Direction
Générale de CHAMARERE en fonction des hypothéses commerciales qu'elle a

considéré comme les plus vraisemblables a mi avril 2009,

En synthése, ces hypothéses commerciales ajustées pour tenir compte de
I'aboutissement favorable ou non des négociations en vue d'un référencement
en 2009 se présentent comme suit :

BER MAzZARS -
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[T Stann Wentes 3007 ‘WVenbes 2008 Vies prinision nelles

Doirh rvisdes

Framee A Bew Supmiakel  Chenl o 279 7E

Fideu Chant g

== Chaint e [ =0

CORAFMATCH Pessomia < ban (ajsis sl ermisn 2005] 1015 e

LLE Chant 58 118 1250

Lisdare: Chait = B 380 &)

I Proompact {rehg o sticn ComiTm o e B cisie)

CASING [ A rA—p—— ET: 250

LRt TR i e Tag -l TEED

Tt THTL il e84
(Grands Bretaging L Chait 8.1

CO-OPERAT Chaint 78 B s

MORRISONS Chant 1787 a3 2z

SOMERFIELD: Chant 44| a0 et

THAEEHER i Chant 10,1 a2

COCKEL RN

SAHEELRYS Prooaqend [rag e sl verame T ne s

MISA Chant 224

THERRYE 100

VINOPOLIZ 25

At st Clhan § propecs 8,1 750 00

Total BT A 4884 A830
[ile] 0 Mososua chit g

Tkai |
Autres B ¥4 S54.3
TOTAL | B344) 1 243 4 2 638

Les volumes ainsi que le chiffre d'affaires (montant brut) prévisionnels par

zone se presentent comme suit

Goniribiiifs par ik 2008 k] i L] E ] i L]
Crarads Bristagiog at | larade e 268 -t 25% ] L R ] T
Faarem oo g wos g o e LT Ay
Sz STED A 5 % 81,2 1 s %
Volumes en Keols) s 140 EES 340 ™= FisT Y L. s [
At rays 1 A% 730 = g £ 1 4 5,
MDD L] 0% wen ™ wE o 1A E 23%|
TOTAL 1888 R 4 0880 & 354
Crassis Brotag e al | karsts =T 2% 1258 1% IESE] 1% T 8%
Faaraa THEE amg 24383 o 2T ) SR E am|
Sz TamE A 1eme e qamT 1 T30 %
R [en Wi} i =T % &40 a5 5175 £ oy a5
At rays s A% w14 = 231 £ o 5,
MDD L] 0% =02 & 24m7 o asms 23%|
TOTAL 42241 B 3185 § B2 18 883,86
[ r— ape ] 245 240
Frarea 3= 5 24z 240
Eurcsa AL 53 T45 24
Prix: di vente oy Haia 2 e 243 240
At rays EE) 2 245 a0
MDD 1% 243 240
TaTaL 221 57 245 245

Par ailleurs, les prix moyens de vente ont été révisés sur la base des prix
actuels finalement négociés.

Il a également été tenu compte des répercussions de la crise économique sur
la demande des vins CHAMARRE dans la détermination du nouveau mix
produits.
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Révision awril 2009

Volumes en Mix en % des] Mix en % du CA PMY brut
Keols) volumes]

S&léction 810,0 30.3% 25.4% 1,88
Réserve Spéciale 285.4 14,49 15.5% 2,58
Altematifs 58,5 2,1%,| 1,90 207
Premium Series 251,86 12,2% T4 408 250
Issoria 30,2 1.1% 1.2% 2,54
Grande Réserve 287.8 14,9%, 18.5% 3,09
Winemakers's selection
Tradition 3378 12,7% 18.5%, 3,08
Sparkling
Allges du sud 300,0 11,2% 5.4% 1,13
Totaux 2 669,8 100% 100%

Dans le compte de résultat, 'ensemble des frais de BTL (frais de promotions,
remises) a été soustrait du chiffre d'atfaires brut afin de présenter le chiffre

d"affaires net des rabais, remises et ristournes).

Les ventes de vins couvrent toutes les ventes sous la marque CHAMARRE
hors ventes 8 OWS, ¢’est-a-dire hors ventes pour I’ Amérique et les Caraibes.

L'augmentation des tarifs ainsi que l'évolution du «mix produit»
permettraient une augmentation du prix de vente moyen unitaire de 0,18 €
par col entre 2008 et 2009.

La montée en gamme de Chamarré serait assurée par le développement des
familles de produits « Premiums » et « Grande Réserve » (13 références
prévues en 2009 contre 7 aujourd hui).

L'augmentation du prix de vente moyen en 2010 et 2011 résulterait d'une
augmentation de 2,5% calculée sur le prix de vente moyen 2009,

La progression des ventes entre 2008 et 2009 serait assuree par les
négociations commerciales actuellement en cours avec plusieurs centrales,

ainsi que par la nouvelle organisation commerciale.

Ainsi, la progression du chiffre d'affaires entre 2008 et 2009 repose sur les
hypothéses relatives au nombre de cols commercialisés auprés des principaux
clients ou prospects de la société en France, au Royaume Uni et en Irlande ou
sous des marques de distributeurs déterminées par la direction commerciale.

Le développement des ventes devrait étre assuré par :
* Le renforcement des relations commerciales avec les clients existants ;

WIS M A ZARS
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¢ La mise en ceuvre de nouveaux accords commerciaux signés fin 2008
(CORA, CASINO et C1000 aux Pays-Bas) ;

Et pour 15% des ventes prévisionnelles 2009 réalisés en France et au Royaume

Uni par la conquéte de nouveaux clients,

La nouvelle organisation commerciale mise en place en 2008 est caractérisée

par le recentrage des équipes commerciales sur la prospection de nouveaux

marchés a l'export.

Analyse des charoes d'exploitation de Chamarrée

Les charges d'exploitation reposent essentiellement sur les postes suivants :

* Le cotut de revient unitaire des vins :

Le cotit de revient unitaire des vins (y compris les vins vendus a OWS)

devrait &voluer comme suit :

Coiit de revient unitaire

En €

1,42 1,58 1,38 1,29 1,39

Le cotit de revient unitaire 2008 integre des conts non récurrents liss

notamment a des frais de reprise sur stocks existants ou a des

transferts de stocks.

Le cott de revient unitaire prévu pour 2009 intégre une amélioration

des cotts d'achats de meins de 3% par rapport aux cotts observés a fin

2008 .

La baisse du cott de revient unitaire entre 2008 et 2009 (-0,20 € soit

-13%) serait assuree par .

]

la maitrise des cotts grace a un changement de prestataire en
charge du steckage, de la vinification et du conditionnement ;

une optimisation des cotits de production passant par des
tailles de lots plus importantes (optimisation de

1"ordonnancement) ;

des modifications relatives aux matiéres séches: capsules
thermo-rétractables  sur les wins  «Sélection», colle
traditionnelle en remplacement des étiquettes adheésives, un
seul corps d'étiquette pour les vins « Sélection », réduction du

nombre de types de cartons...
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D'aprés la Direction Générale, toute hausse & venir des matiéres premiéres

serait repercutee sur le prix de vente et serait donc sans incidence sur la

marge de la Sociéta.

Les dépenses de marketing et de commercialisation :

Ces dépenses se presentent comme suit .

o]

FIT (Funds To the Trade) : coits de référencement versés aux
distributeurs pour référencer les produits. Ce sent des
montants fixes ou proportionnels aux ventes, récurrents ou
penctuels : frais de référencement, coopération commerciale,

listing... Soit l'ensemble des « marges arriéres »,

BTL (Below The Line) : charges engagées par Chamarré pour
accélérer la rofation des produits dans les magasins:
promotion, téte de gondole, bons de réduction... (frais déduits
clu chiffre d'affaires dans le compte de résultat).

ATL (Above The Line) : frais liés a la communication d'image
et a la communication institutionnelle: frais de medias
{internet, presse, radie, magazines professionnels, publi-
reportages...) et les coufs liés & la diffusion de ce média
{(honoraire de réalisation du média, centrale d’achat, relation
publique et relation presse).

Frais d'agent : ce sont les frais refacturés par les agents, pour les
marchés ou il est nécessaire d'utiliser les services d'un agent
afin de piloter les référencements et les marges, c'est-a-dire
essentiellement le Royaume-Uni.

Frais pays et département commercial: toutes les charges
commerciales supportées directement par Chamarré pour son
activité :

= Personnel employé localement par Chamarré: Brand

Ambassador au Royaume-Uni par exemple ;

= Perscnnel salarié au siege : force de wvente par zZone

géographique ;

BEl v AzArsS ’
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F

=  Agutres frais commerciaux: assurance crédit / risque
client.

Les dépenses de marketing et de commercialisation s’analysent comme suit :

CoiR o= ndfbrenoeament (FundsToTheTrage) 175 5% 0,07 455 0% oo 23E 1,2% 0,03 132 1,7% 003 1% 12% a3
Bdiscl + PP (Mamue) (AooseThelinz) HES E2% 02 IE Ed% o EjR i) 4.4% 012 L5 48% 013 TEL A 45% 1
BTL - E: 048 B320 15,1% Q.29 B21,7 % 0,23 =04 BT 0.3 150,2 B 0=
Commissions Agemt 200 4,5% 0,42 2265 45% a1 A 12% 003 1.4 1,2% 003 e 1.2% oy
Commetal & Frais Fays ETTE 148% 0,28 TELE 16,1% a4 TIES ekt 0,28 Bz 7.5 0.zo| 1477.8 BE% ot
AdarEeing Groupe TS e o042 4187 50% a2 27T 4.9% o1 402 £\ 0,13 54,2 0% a1

oiai fralk pommersiaux

3470 B T 1,28) 2 &R0 Ba 4 1.41 Z1EE  IBEN 12,80} 30281 28.2% 0,78 ATBED ITER 0,78

Le développement des wentes ainsi que l'évolution de la politique
commerciale deivent assurer une diminution des frais commerciaux moyens
au col.

Les actions engagées pour 2009 visent & maitriser les cotts de
commercialisation et de marketing :

o Réduction des frais pays:

= Suppression de deux « Brand Managers », en Suisse et
en République Tchéque (marchés placés sous la
responsabilité directe du responsable export) ;

= Partage du salaire du « Brand Manager » britannique
entre Chamarré et son agent local (permettant une

réduction de 50% des coiits supportés en 2008).
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o Diminution des dépenses de marketing :

CHAMARRE - : : e = I . -

30 avril 2609 Internalisation de certaines taches (création graphique et
gestion des relations publiques) qui étaient auparavant
confiées a des prestataires externes ;

= Dépenses de lancement non récurrentes supportées en
2007 et en 2005 : étiquettes de la gamine, brochures, site
internet, études consommateurs...
o Maitrise des frais de communication (ATL) ;
o Réduction relative des BTL, ce qui suppose des négociations
commerciales sur des prix nets sans promotion.
* Les charges de personnel :
Les charges de personnels ainsi que les effectifs devraient évoluer comme
suif :
Perconnal Chamamé ‘08 I8 200 i
%A L9 wCA L2 4 % CA e % CA
- COmmETia & T parT Z5E,1 95,5% EE3D EE% ET 575 887 5 E%N|
- Marksdng 1474 395 1855 2% 20,2 1,5% 1587 1,0%
Charges de personns - Artabs et peodection 1127 30% 508 1.2% &3z 5% BTd TEN|
- Frals d= sigpe 4853 12.5% 3185 4,3% 3480 5% 4812 29%
TOTAL 13421 35 5% 10881 15,9% 11610 11,5% 1 E£38.% 10, 1%
—COmMMETIY & AL pArT ] 7 .50 7.0 BED
- Mareang 3,00 3,00 3,00 300
ETacer - Arrals st producian 2,00 z00 00 200
-~ Frals de ukge 4,00 200 4,00 a0
TOTAL |§LDO 1850 18,50 17,60
—COmMMETIY & AL pArT 553 FEN] TES ]
- Marsdng 431 4BE 01 516
Colt par e =Achats et producion 86,3 204 416 47
-Frals de sikge 1.5 TIE &ra 1153
TOTAL B_B.B EE8 23,8 B0%

* Les dotations aux provisions :

Les dotations aux provisions correspondent aux charges lides aux rebus sur
matieres seches (principalement du fait du renouvellement des étiquettes).

Analyse des charges financiéres de Chamarré

¢ Les frais financiers sont constitués :

o Des frais et intéréts sur la cession par affacturage de 50% des
créances clients (taux d'intérét anmuel de 6,5% sur la quote-part
de créances cedéees) ;

o Les charges d’'intéréts relatives a un nouvel emprunt bancaire

en cours de réalisation, calculées comme suit :

BEE vAzZARS .
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= au taux amuel de 4,90% sur une tranche de 731 K€

remboursable sur 2 ans, avec une franchise d'un an ;
CHAMARRE ) _
30 avril 2009 = au taux annuel de 3,50% sur une tranche de 1.369 K€

remboursable sur 5 ans.

o Des intéréts sur compte courant et prét consenti a OWS au taux
de 6%.

4.4. Hypothéses spécifiques a la société OWS

Les prévisions d'OWS ont eté établies en doellars par le management. Le
passage en euros a été réalisé sur la base d'un taux de change €/5 de :

s  Cours moyen pour 'exercice 2005 : 14708 5 pour 1 € ;

¢  Cours de cléture au 31 décembre 2008 :1,3917 S pour 1 €;

* Cours moyen et cours de cléture pour les exercices suivants: 1,3 §
pour 1€,

Les conditions réelles de commercialisation observeées au cours des derniers
mois (croissance des ventes, concurrence par les prix...) ont conduit la
direction de la société OWS & réviser ses prévisions comme suit :

2008 Révision avril 2009
Mixen % Prix moyen Mixen % Prix moyen

de vente en de vente en
$ $
vine pefillants 3055 41% 3T 3632 2% 36
Ving Chamarre 2669 35% 4.1 400,% 24% 31
Autres vins B45 11% 4.7 3148 19% 39
Spiritusux 89,8 12% 7.5 601,23 35% 7.1
Total T46,7 100% 1 680,1 100%

Analvse des produits d'exploitation d'OWS

OWS est importateur de vins (dont les vins de la marque Chamarré) et spiri-
tueux pour les Amériques,

MAZARS
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Les ventes de vins en volume devraient évoluer comme suit :

M bofal da cols 4353 T4E.3 1580,1 2 184,1 3 3853

Prix de vente moyen OWS

En € 247 297 3.69 369 3,75

L'augmentation du prix de vente moyen au col entre 2008 et 2009 résulte de
laccroissement de la part des ventes de spiritueux, dont le prix de vente uni-
taire est supérieur au vin.

* Vente de vins Chamarre :

En dépit de la baisse en % dans le chitfre d'affaires entre 2008 et 2009,
les ventes de vins CHAMARRE devraient augmenter en volume (267
Kcols en 2008 et 509 Keols en 2009)

Le succés des vins Chamarré en Amérique du Nord repose sur
ladéquation entre les goiits du consommateur américain et les
caractéristiques des wvins Chamarré: vins du sud de la France
(élaboration des vins & partir de raisins bien miirs) et mise en avant du
cépage (qui définit mieux le goit du vin pour la grande majorité des

americains).

Le développement des ventes (1.034.400 cols a horizon 2011) doit étre
assuré par uin effort de prospection commerciale qui repose sur le plan
de marche suivant :

Nb états ot les vins  Ventes par état (en
Chamarré sont

commercialisés
(moyenne)

[Année 2009
Annés 2010 375
Annee 2011 41

*  Autres vins et spirituenx :

OWS exerce une activité d’agent conunercial pour le compte de tiers
qui souhaitent vendre leurs produits sur les territoires américains.

BER MAzAarsS -
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Le portefeuille produits d'OWS s'est enrichi en 2008 des marques sui-

vantes : SCHWARTZHOG produit par HARDENBERG, 2em= distillerie
CHAMARRE de spiritueux en {-kllemagne_, GANCIA, premier producteur d’Ast en
30 avril 2009 Italie, PASQUA, 5*m producteur de vin en Italie...

Le développement des ventes (environ 2.350.900 cols a horizon 2011)
doit étre assuré par un effort de prospection commerciale qui repose
sur le plan de marche suivant (3 principales marques) :

Hb atate de  Venbes par éiat Nboiate de  Ventes par stat
commercialeatio [en Kcole) commercialieatio [en Kcola) commerciallsatio
N peur A pour Gancia

Schwartzhog

i 1.5 75
LR 16 17.5 L] 17.5 16
325 18 225 ] 2.5 10

Les marques SCHWARTZHOG, GANCIA et PASQUA representent
62% des ventes des autres vins et spiritueux en volume en 2009,

Analyse de la maree

L'évolution de la marge s'analyse comme suit :

MARGE OWS

Données en KE

TOTAL COLS VEMDUS (en Kcols) 4185 7489 1 680,1 21841 33853
(CHIFFRE D'AFFAIRES ERUT 1 035,8 22202 & 1934 80514 12 T08,7
Prix de vente moyen par col 247 287 3,68 3,58 3,75
CHIFFRE D"AFFAIRES NET 1 035,58 2220,2 1934 30814 12 7087
ACHATS DE VINS 7823 -1 683.1 -3 B97.5 -50868.7 -7 884.3
Prix de revient moyen par co -1.88 -2.25 -2,32 -2,32 -2,33
MARGE BRUTE 242.5 537,2 22359 25847 4814, 4]
marge unitaire par col 0.55) 0.72 137 1,37 142
marge en % 23% 24% 37% 37% 38%

L'évolution favorable de la marge entre 2008 et 2009 (+13 points) résulte des
hypothéses suivantes :

. L'aug111911tati0n de la part des ventes de spiritueux (produits a plus
forte marge) dans le chiffre d’affaires a compter de 2009 ;

s L'évolution faverable de la parité €/% entre 2008 et 2009 compte tenu
que OWS réalise la majorité de ses achats en €.

BEl MAZARS y
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Analyse des charees d'exploitation d'OWS

CHAMARRE Les charges d'exploitation d'OWS reposent essentiellement sur les postes

30 avril 2009 suivants :
* Les coits de revient au col des gammes de vin pour OWS :

o Vins Chamarré: Le business plan prévoit que CHAMARRE
vende les cols a OWS a des conditions préférentielles au prix
unitaire de 1,59 €,

o Autres vins et spiritueux (vins italiens, liqueurs, whiskys...) : le
cotit de revient est determine pour chaque vin ou spiritueux en
fonction du dernier prix movyen d’achat constaté.

¢ Des frais annexes (transport, frais de stockage, taxes d’accise, trais de
licence)

Les frais de transport, de stockage et taxes d'accises sont considérés
comime fixes par cel de 2009 & 2011, et s'établissent en cumulé 4 0,375 5
par col.

Ces frais ne concernent que les produits qui ne sont pas livrés directe-
ment aux clients, soit:

*  46% des volumes en 2008 ;

s 40% ces volumes vendus & compter de 2009,
Les frais de licence évolueraient comme suit :

* 0,17 % par col en 2008 ;

* 0,205 par col a compter de 2009,

L'évaluation des colits a été realisée par le dirigeant d"OWS,

* Les dépenses de marketing et de commercialisation

Les dépenses de marketing et de commercialisation devraient évoluer
comumne suif !

BEE MAZARS -
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Micla = RF Wamue) iAscveTheLine] 7.0%

Commendal & Frals Fays & g EI3%

s Les charges de personnel

Les charges de personnel s'analysent comme suit :

Personnel OWS 2007 2008 2009 2010 2011
KE KE KE KE KE
- Commercia et frais pays G208 10045 11106 14227 17073
- Achats et production WA M MiA MiA Wi
Charges de personnel - Fraiz de sigge WA Mg MiA MiA M
Total en K5 20,8 10045 11106 14227 17073
Total en KE (€% 2007 = 1,37 ; €% 2008 =
1,4708 ; €15 au-deli = 1.3) 453,1 633,0 8543 1094,4 13133
Effectif - Commercid et frais pays 12 12 13 15 18.5
Total 12 12 13 15 18,5
- Commercia et frais pays .7 83,7 854 o428 1035
Colt par &tz KE 51,7 as7 854 o482 103.5
Total en KE [€1% 2007 = 1.37 ; €% 2008 =
1,4708 ; €5 au-dela = 1,3) a7.a 36,3 63.7 73.0 79.6

MN/A : non applicable

La relative limitation de la croissance de la masse salariale repose sur la
stratégie d'OWS de vendre a un nombre limité de grossistes.
* Des charges de siége et autres charges :

© Les frais de siege sont constitués de fournitures, des loyers...

© Les autres charges concernent les frais de déplacement et les
honoraires divers.

* Les dotations aux amortissements sur immobilisations :

© Leur montant est non significatif. Les immobilisations
corporelles se limitent a du matériel de bureau (ordinateur).

Analyse des chareges financieres d'OWS

Il n'est pas prévu qu'OWS fasse appel a un financement autre que celui fourni
par CHAMARRE (taux d'intérét applicable : 6%).

BEE MAZARS -
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CHAMARRE
30 avril 2009

4.5. Hypothéses retenues pour les bilans prévisionnels de la société
CHAMARRE

La structure financiere CHAMARRE pour la periode 2008-2011 se caracterise

La mise en place des financements suivants :

o Une augmentation de capifal de 150 K€ dés janvier 2009

s'analysant comme suif :
=  Augmentation capital social : 73KE
=  Prime d’émission : 7O KE

Le capital social, avant nouvelle augmentation dans le cadre de
la Loi TEPA, a ainsi été porté a 5.801.651 €.

un emprunt bancaire de 2.100 K€ réalisé au 31 mars 2009,
remboursable selon les modalités suivantes :

= Tranche de 731 K€ remboursable sur 2 ans, avec une
franchise de capital d'un an ;

=  Tranche de 1.369 K€, remboursable sur 5 ans ;

= Engagement de CHAMARERE de rembourser la somme
maximale de 1 M€ a ses préteurs selon les circonstances

suivantes :

* En cas de réussite de 'augmentation de capital, le
remboursement s'effectuera a concurrence de 2/3
des somumnes libérées avec un plafend a hauteur
e 500 K€ ;

* En cas d'obtention d'une subvention
VINIFLHOR, le remboursement devra s'etfectuer
a concurrence de 2/3 des subventions percues.

o une augmentation de capital de 2.050 K€ (montant net aprés

imputation des frais d'augmentation de capital sur la prime
d'émission), réalisée dans le cadre de la loi Tepa mi-2009 ;

BER MAzZARS .
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CHAMARRE
30 avril 2009

o L'octroi d'une subvention VINIFLHOR de 2.150 K€ constatée
en produits d'exploitation dans les comptes prévisionnels 2009-

2011 selon les modalités suivantes :

= 2009 717 K€
= 2010: 717 K€
= 2011: 717 K€

o encaissable comme suif :

= 2009 : 239 K€
= 2010 717 K€
= 2011: 717 K€
= Au-dela: 477 K€

En synthése la mise en ceuvre de ces nouveaux financements devrait se

presenter comme suit :

CHAMARRE - Opérations de financement

En KE 2009 2010 2011 Toia
Augmentation des emprunts bancaires 2100.0 21000
Encaissemsant subvention VINIFLHOR 238.8 7157 TI8.T 18722
Augmentations de capital 2 200.0 2 200,0
Trésorerie provenant des opérations de
financement 4538 8 76,7 16,7 59722
Remboursement des emprunts bancaires -E43.4 -gE1.8 -201.8 -1807.2
Trésorerie affectée au remboursement des
emprunts bancaires 8434 -561.9 -201.9 -1 8072
Solde net des flux liés aux cpérations de
financement 36954 1548 5148 4 365,0

¢ Un compte courant évelutif avec OWS, puisque la sociéte
CHAMAREE finance les besoins de trésorerie de sa filiale OWS ;

*  Une évolution maitrisée des stocks au cours des années 2009 -2011 ;

*  Unrecours a l'affacturage en raison de la croissance du poste clients ;

¢ Des capitaux propres qui évoluent sensiblement tout au long de la
periode ;

* Une maitrise du BFR en raison de la progression des dettes

fournisseurs ;

BEE v AzARS ©
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CHAMARRE
30 avril 2009

Compte courant OWS

Ce compte courant d’associé permet de financer les pertes d'OWS et une
partie de son BFE.

Les avances en compte courant portent interéts au taux du « prime rate »

publié par le Wall Street Journal. Par hypothése, le taux retenu est de 6%.

La gestion de la trésorerie disponible entre CHAMARRE et OWS permet de
réduire le recours a l'endettement de la part 4'OWS et done de limiter les frais
financiers de l'entité consolidsae,

Besoin en fonds de roulement

Le besoin en fonds de roulement décroit sensiblement en valeur a compter de
2010 du fait d'une meilleure gestion des stocks et des moindres besoins de

financement de OWS. Le recours a l'affacturage permet de réduire les

créances clients,

BFR T3S TiT4 2413 313842 2E240
BFR enjde CA - 8.4 1384 22, 11,2 81,2
Done stocks 1 08T, 13612 18121 73, 20839 22069
Dont sfocks en jouwrs de G4 1041 1241 . 6439 46,2
Dioret compte courant OWS ] 204 5 15510 ] 14541 1019,2
Dont GG OWSE en jours de CA 7.2 153.3 8.0 213

Les stocks évalués a 1.738 K€ en valeur brute a fin 2008, évolueraient de +27%
au 31 décembre 2009 (2.200 K€ en valeur brute) puis +5% au cours des années
suivantes. Les évolutions relatives aux stocks prennent en compte les
provisions pour dépréciation (renouvellement des étiquettes) et
l'amélioration réguliére du délai de rotation des stocks.

Hors affacturage, le besoin en fonds de roulement d'exploitation évolue

comane st

EFR
EFR en | de CA ] MO

Capitaux propres

Les capitaux propres de la société sont pesitifs tout au long de la période.
Grace a l'augmentation de capital projetée et la profitabilité de I'exploitation a
compter de 2009, les fonds propres de Chamarré se renforcent entre 2009 et
2011.

Bl v AzZARS .
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CHAMARRE
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Les frais liés a I'augmentation de capital dans le cadre de la loi Tepa ont éte
estimes a 200 K&.

Endettement

La société a bénéficié d'un pré-financement par VINIFHLOR (ex-ONIVINS)
d'un montant de 1.600 K€ sans intéréts avec une franchise de remboursement
de 4 ans. Il est prévu de rembourser 400 K€ par an a partir de 2009.

Un contrat d'assurance prospection export a permis a la société de bénéficier
d'une avance remboursable destinée a couvrir une partie de ses charges pour
I'exportation en 2006 et en 2007 pour un montant global de 551 KE. 1l a eté
considéré que cette avance serait remboursé par 1/5%m= 3 compter de 2010.

4.6. Hypothéses retenues pour les bilans prévisionnels de la société
OWs

La structure financiere CHAMARRE sur la période 2008-2011 se caracterise
par:

s  Un financement par Chamarré (puisque ses besoins de trésorerie sont
financés par sa maison mére), qui permet de financer le BFR ;

& Des stocks stables en valeur brute au cours des années 2009 -2011 ;

® TUne forte croissance du poste clients, en lien avec la prograssion du
chiffre d'affaires ;

* Des capifaux propres négafifs sur la période, en cours de
reconstitution grice aux bénéfices ;

s Peu d'immobilisations, OWS jouant un réle de négociant.

Par hypothése, la société OWS assume le risque de change relatif au
remboursement des dettes a long terme vis-a-vis de Chamarré (prét de
759,4 K£ et avances en compte courant).

Compte tenu des hypothéses relatives & I'évolution de la parité €/%, la
structure bilancielle prévisionnelle d"OWS (présentation en € des comptes
établis en §) intégre des « écarts de conversion passif ».
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Besoin en fonds de roulement

Le besoin en fonds de roulement progresse significativement en début de

période en raison principalement de la croissance des stocks entre 2007 et

2008 puis décroit régulieérement :

EFR 147 2332 52,0 71,8 6273 5.4
BFR en | de GA 1338 I 140,4 449 132 143
Diont stocks 57,1 26,7 15821 13000 1.300,0 13000
Diont stocks en jours gz GA 515.2 7 2565 756 551 38

Les stocks estimeés a4 1.300 K€ en valeur brute & fin 2009, sont stables au cours
des années ultérieures. Les évolutions relatives aux stocks concernent
l"amélioration réguliére du délai de rotation des stocks.

Aucune provision pour dépréciation n'est constatée puisque OWS n'a que des
stocks de produits finis. Les dépréciations de matiéres séches (étiquettes
principalement) sont constatées chez CHAMARRE.

Capitaux propres

Les bénefices a compter de l'exercice 2009 devraient assurer la reconstitution
progressive des ressources stables A"OWS.

La pérennité cle la société est assurée par le soutien financier de CHAMARRE.
Ce soutien prend les formes suivantes :
¢ Prét a moyen terme de 7594 K€, remboursable en 2011 ;

¢ Avances en compte courant en fonction des besoins de trésorerie.
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14 ORGANES D’ADMINISTRATION, DE DIRECTION ET DE SURVEILLANCE ET
DIRECTION GENERALE

14.1 COMPOSITION ET INFORMATIONS GENERALES CONCERNANT LES ORGANES DE
DIRECTION ET DE CONTROLE

14.1.1 Le Conseil de surveillance

Sont membres du Conseil de Surveillance de la Société :

- VitiFrance Participations, représentée par Société d’Intérét Collectif Agricole Union des
Vignerons de I’lle de Beauté (SICA, UVIB) elle-méme représentée par M. Pierre Salles

- Producta S.A., représentée par Monsieur Rémi Garuz

- Distillerie des Moisans S.A.S., représentée par Monsieur Patrick Mourlhon

- Les Amis de Chamarré S.A.S., représentée par Monsieur Vincent Norguet

- Monsieur Guy Cornet

- Madame Véronique Legaret

14.1.2 La Direction

La Direction de CHAMARRE est assurée par un gérant seul associ¢ commandité, RENAUDAT et
Associés S.A.S., représentée par Monsieur Pascal RENAUDAT, son Président.

» La Gérance :
- RENAUDAT et Associés S.A.S., représentée par Monsieur Pascal RENAUDAT, son Président :
Gérant Commandité de la Société.
14.2 CONFLITS D’INTERETS AU NIVEAU DES ORGANES DE CONTROLE ET DE

DIRECTION

Au jour du présent document, il n’existe pas de maniére générale, selon la Société, de conflit d’intérét au
niveau des organes de controle et de Direction.
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15 REMUNERATION ET AVANTAGES

15.1 INTERETS ET REMUNERATION

15.1.1 Rémunérations du Gérant

L’assemblée générale des associés en date du 26 juin 2007 a approuvé une rémunération du Gérant de
I’ordre de 6.000 euros nets, soit 10.057 euros bruts par mois et ce indépendamment de la part des
bénéfices qui peut lui revenir en sa qualité d’associé commandité.

Le Gérant est également rémunéré par 1’attribution d’une somme globale égale a 0,04 euros par cols
commercialisés. Le prix du col est indexé sur I’indice des prix des produits et services publiés par
I’INSEE. Cette rémunération est statutaire.

Cependant, dans le cadre de I’introduction en bourse de la société CHAMARRE, la S.A.S. RENAUDAT
& Associés a pris I’engagement, a I’issue de chacune des années 2007, 2008, 2009 et 2010, de renoncer a
son intéressement de 1’année écoulée, si ’excédent brut d’exploitation, apreés prélevement de
I’intéressement, est inférieur au montant indiqué dans les prévisions figurant dans le chapitre 13 du
document de présentation élaboré lors de I’inscription en bourse d¢ CHAMARRE en 2007.

A compter de I’année 2008, c’est le cumul de I’EBE de ’exercice écoulé et du/des exercices antérieurs qui
sera compar¢, chaque année, au cumul des EBE indiqués dans les prévisions.

15.1.2 Jetons de présence des membres du Conseil de surveillance

Néant.

15.2 MONTANT TOTAL DES SOMMES PROVISIONNEES AUX FINS DU VERSEMENT DE
PENSIONS, DE RETRAITES OU D’AUTRES AVANTAGES

Néant.
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16 FONCTIONNEMENT DES ORGANES DE SURVEILLANCE ET DE DIRECTION

16.1 MANDATS DES MEMBRES DES ORGANES DE SURVEILLANCE ET DE DIRECTION

16.1.1 Le Conseil de surveillance

. Date de lere Date d‘échéance du
Nom Fonction o
nomination mandat
VitiFrance Participations, représentée par Assemblée générale des
Société d’Intérét Collectif Agricole Union des | Président et 07-0ct-08 associés statuant sur les
Vignerons de I’lle de Beauté elle-méme Membre comptes clos au 31
représentée par M. Pierre Salles décembre 2010
Assemblée générale des
Producta S.A., représentée par Monsieur Rémi Membre 04-mars-05 associés statuant sur les
Garuz comptes clos au 31
décembre 2010
Assemblée générale des
Distillerie des Moisans S.A.S., représentée par associés statuant sur les
M. Patrick Mourlhon Membre 04-mars-03 comptes clos au 31
décembre 2010
Assemblée générale des
Les Amls de Chamarré S.A.S., représentée par Membre 12-juin-07 associés statuant sur les
M. Vincent Norguet comptes clos au 31
décembre 2012
Assemblée générale des
Monsieur Guy Cornet Membre 25-juin-08 associés statuant sur les
comptes clos au 31
décembre 2013
Assemblée générale des
Madame Véronique Legaret Membre 25-juin-08 associés statuant sur les
comptes clos au 31
décembre 2013
16.1.2 La Gérance
Nom Fonction Date de nomination
RENAUDAT et Associés S.A.S.,
représentée par Monsieur Pascal Gérant commandité 04-mars-2005
Renaudat, son Président
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16.2 GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE / COMITES/ CONSEILS CREES PAR LA SOCIETE
» La constitution de 3 comités stratégiques est réalisée :
v' Comité marketing et commercial ;
v" Comité Audit & Finance ;
v Comité Synergies & Production.

» Un réglement intérieur est a 1’étude et en cours de finalisation.
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17 SALARIES

17.1 RESSOURCES HUMAINES

L’effectif au 30 mars 2009 est le suivant, hors O.W.S. :

CHAMARRE
Au 30 mars 2009 Cadres Techniciens, employés

Direction Générale
Direction Financiére 2
Comptabilité 1
Direction commerciale 4 1
Direction marketing - communication 1 2
Direction Production 2
Informatique
Administration des ventes 1

TOTAL 11 3

17.2 STOCK-OPTIONS

Néant.

Souscription réservée a des investisseurs qualifiés
Page 86/166




18 PRINCIPAUX ASSOCIES

18.1 ACTIONNARIAT DE LA SOCIETE

Un tableau représentant I’actionnariat de la Société a la date du présent document se trouve au § 21.1.2.

18.2 DROITS DE VOTE DIFFERENT

Néant.

18.3 ACCORD(S) PORTANT SUR LE CONTROLE DE LA SOCIETE

Il n’existe, a la connaissance de la Société et a la date du présent document, aucun accord susceptible
d’entrainer un changement de controle de CHAMARRE.
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19 OPERATIONS AVEC DES APPARENTES

RAPPORT SPECIAL DU COMMISSAIRE AUX COMPTES SUR LES CONVENTIONS
REGELMENTEES AU 31 DECEMBRE 2007

 PRICEWATERHOUSE(QOPERS

PricewaterhouseCoopers
Entreprises

179 cours du Médoo
33300 BORDEAUX
Téléphone 05 57 10 08 00
Fax 05 57 10 08 08

RAPPORT SPECIAL DU COMMISSAIRE AUX COMPTES
SUR LES CONVENTIONS ET ENGAGEMENTS REGLEMENTES

Exercice clos le 31 décembre 2007

Aux associés commanditaires et commandités
CHAMARRE

1 rue Mchul

75002 PARIS

Mesdames, Messieurs,

En notre qualité de commissaire aux comptes de votre société, nous vous présentons notre
rapport sur les conventions et engagements réglementés.

1l ne nous appartient pas de rechercher l'existence de conventions et engagements mais de
vous communiquer, sur la base des informations qui nous ont été données, les
caractéristiques et les modalités essentielles de ceux dont nous avons &été avisés, sans avoir
4 nous prononcer sur leur utilité et leur bien-fondé. I1 vous appartient, selon les termes de
I'article R. 225-31 du Code de commerce, d'apprécier 'intérét qui s'attachait & la conclusion
de ces conventions et engagements en vue de leur approbation.

Conventions et engagements autorisés au cours de P’exercice

Nous vous informons qu'il ne nous a été donné avis d’aucune convention ni d'aucun
engagement conclus au cours de l'exercice et soumis aux dispositions de I’article L. 226-10
du Code de comumnerce.

Conventions et engagements approuvés aun cours d’exercices antérieurs dont
IPexéecution s’est poursuivie durant ’exercice

Par ailleurs, en application du Code de commerce, nous avons ét¢ informés que I'exécution
des conventions et engagements suivants, approuvés au cours d'exercices antérieurs, s'est
poursuivie au cours du demier exercice.
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PRICEAVATERHOUSE( QOPERS

Chamarré — Rapport Spécial du Commissaire aux Comptes — Exercice clos le 31 décembre 2007
/

» Contrat de coopération avec reprise

>

Société concernée : Moisans International, I rue Meéhul, 75002 Paris,
Personne intéressée : M, Pascal RENAUDAT

Un contrat de coopération avec reprise en date du 12 février 2006 prévoyant la
refacturation de frais généraux, frais de personnel et de déplacements et études
marketing supportés en 2006 par la société Moisans International pout le compte de la
soci¢té Chamarré (ex-OVS), tant dans sa période de formation qu’aprés celle-ci et
Jusqu’a la fin de I’année 2006, a été reconduit tacitement sur I’année 2007,

La refacturation n’a concerné en 2007 que des frais généraux et a porté sur une somme
globale de 38.442 euros hors TVA, dont 29.373 euros hors TVA au titre des loyers,
2.040 euros des charges locatives et 7.030 euros au titre des frais téléphoniques.

Contrat de concession de marque
Société concernée : Moisans International, I rue Mehul, 75 002 Paris.
Personne intéressée : M. Pascal RENAUDAT.

Ce contrat qui porte sur la concession de licence de marque de Cognac Roland Bru
dont la société Moisans International est propriétaire depuis le 1% juin 2004 est prévu
pour le monde entier contre une redevance de 0,1 euro hors TVA par col vendu.

Ce contrat n’a pas frouvé a s’appliquer au cours de I’exercice clos le 31 décembre
2007.

» Rémunération du gérant

Société concernée : Renaudat et Associés (SAS), 1 rue Méhul, 75002 Paris.
Personne intéressée : M. Pascal RENAUDAT.

Les statuts prévoient en leur article 18, une rémunération mensuelle de la gérance
indépendamment de la part de bénéfice pouvant lui revenir de 6.000 euros nets.

Ce méme article prévoit que le gérant est également rémunéré par 1’attribution d’une
somme globale égale 4 0,04 euros par cols commercialisés.

La société Renaudat et Associés SAS a facturé mensuellement 10.057 euros/mois sur
2007 pour la partie fixe et 93.086 euros pour la partie variable, soit un total de 213.765
euros pour I’année 2007.

Par ailleurs, les frais de missions et de réception exposés par la gérance ont &té pris en
charge par votre société conformément au méme article des statuts.
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ok
» Convention de mise a disposition du personnel
Sociélés concernées : PFC SAS, 10 rue du Fécheray, 92150 SURESNE.
Personne intéressée : M. Pascal RENAUDAT.

Cette convention porte sur des prestations administratives et comptables assurées par
Mme Ferry (salariée de PFC) & raison de 12 jours par mois.

La société PFC a facturé a ce titre une somme fixe de 2.000 euros HT par mois, soit un
total de 24.000 € pour I’année 2007.

» Contrat de prestations de services
Sociétés concerndes : Distillerie des Moisans, Les Moisans, 16 440 SIREUIL,
Personne intéressée : M. Patrick MOURLHON.

Ce contrat porte sur la mise & disposition par la société Distillerie des Moisans a la
société Chamarré de son outil informatique, de son département achat et dc son
département comptabilité.

La société Distillerie Des Moisans a facturé a ce titre une somme fixe de 4.700
euros/mois sur 2007, soit un total de 56400 curos. Elle a également facturé une
somme de 6.662 euros au titre des frais et déplacements de M. Rivaud.

» Contrat de prestation de service
Société concernée : WASP, 9 rue de la motte, 17 460 THENAC
Personne intéressée : M. Patrick MOURLHON.

Ce contrat prévoit que la société WASP assure pour le compte de la société Chamarré
la sélection des vins pour ’ensemble des références de la gamme Chamarré, 1’audit
des sites de vinification des différents partenaires de Chamarré et la coordination des
activités entre ACTIV-PGC et Chamarré.

En contrepartie de la pleine et entiére exécution des obligations, WASP a percu une
rémunération forfaitaire mensuelle de 3.000 euros, soit un total de 36.000 euros pour
I’année 2007.
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N .
» Contrat de prestations de conditionnement

Societé concernée : Les Vignerons de la Méditerranée (VIM), ZI Plaisance, 11 100
NARBONNE

Personne intéressée : M. Bernard DEVIC

Ce confrat prévoit que la société VIM assure pour le compte de la société Chamarré
des prestations d’assemblage, d’ajustements cenologiques et d’analyses dont le cofit est
de 3,5 € /hl ainsi que des prestations de conditionnement dont le cofit est de 0,08 €/col.

La societe VIM a facturé a ce titre une somme de 348.137 € sur I’exercice 2007.

Nous avons effectué nos travaux selon les normes professionnelles applicables en France ;
ces normes requiérent la mise en ceuvre de diligences destinées a vérifier la concordance
des informations qui nous ont été données avec les documents de base dont elles sont
issues.

Bordeaux, le 1* juin 2008

Francis DESCU
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20 INFORMATIONS FINANCIERES CONCERNANT LE PATRIMOINE, LA SITUATION
FINANCIERE ET LES RESULTATS DE L’EMETTEUR

20.1 COMPTES CONSOLIDES AU 31 DECEMBRE 2007 (AUDITES)

ACTIF
Mentants exprimés en milliers d'euros Montants bruts Arrn".is5_£fments ! Valeurs neftes au Valeurs nettes au

provisions A7 3122006
Ecart d'acquisition actif 203 203 -
mmaok sations incorporeles 141 - 1 140 133
mmok sations corporelles 61 - 12 42 EL
mmobifsations financieres 246 248 a0
TOTAL ACTIF IMMOBILISE 631 - 20 531 234
Stocks 1906 - 288 1618 1033
LO2niE 21 compies rattaches 2103 - 21 2132 o
Autres creances TA3 783 205
Trésorerie 41563 4 153 467
TOTAL ACTIF CIRCULANT 975 - 309 # BBE 3238
Comptes de regularisation 128 128 108
TOTAL COMFPTES DE REGULARISATION 128 - 128 109
TOTAL ACTIF 3754 - 329 9425 3539

MB : Le bian comparatf clos le 31 sécembre 2006 n'est pas un bilan consolideé, mais un bilan des comptes sooiau de |3 sooieté CHAMARRE.
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ACTIF

Montanis sxprmés en milliers d'euros 322007 31.12.2008
Capital social 57327 1823
Primes d'emission 5113 182
Reserves el repor 3 Nouveau 3 621 1458
Reésultat de l'exercice 4353 2 168
Subwvention dinvestssement 531
Provisions reglementess
TOTAL CAPITAUX PROPRES 3449 1617
Intéréts des minoritaires
Avances condiionnées 1600 1600
TOTAL AUTRES FONMDS PROPRES 1600 1600
Prowisiens pour risques 31
Prowisiens pour chargss
TOTAL FROVISIONS FOUR RISQUES ET CHARGES i
Emprunts et deite financieres suprés des eis de credis 27 a01
Ermprunts et dette financiéres divers 108 283
Dettes fournisszurs et comptes rattachés 2057 2247
Deties fiscales ot socizles 233 205
Autres dettes
TOTAL DETTES 4345 31616
Comptes de regulansation
TOTAL COMFPTES DE REGULARISATION
TOTAL PASSIF 3 425 3 599

ME : Le bilan comparatf clos le 31 décerrbre 2008 n'est pas un bilan consolidé, mais un bisn des comples sociaux

de la socéte CHAMARRE.
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COMPTE DE RESULTAT

Montants exprimas en milliers d'eurcs

CUmMUL
31.12.2007

WVentes de marchandizes 1038
Production vendus 3323
Chiffres d'affaires brut 4 BES
Lamises, rabads, dstoumes - SE0
Chiffre d'affaires net 4205
Production stockée 530
Laprise sur amortissements ot provistons, mansfert de charpes 2
Autres produits 143
TOTAL PRODUITS EXPLOITATION 4 880
Achats de marchandises 101
Vanation de stocks de marchandises - 237
Achat de matisres pramierss st 2uires approvisionnamants 3253
Varaton de stocks de matiers premierss 114
Autres achats et charges extemas 3370
Tmpats, faxes et verssments assimiles 73
Salaires et traitements 1120
Charges sociales 575
Diotations awy amentissements 12
Digtations aux depreciations 264
Diotations aux provisions 32
Aures charges 112
TOTAL CHARGES EXPLOITATION 9304
RESULTAT D'EXPLOITATION - 4324
Produits financiars de participations 1
Produits des autres valeurs mobilisres de placement de l'actf immaohbilise 26
Auiras inferats et products assimiles 13
Differences postivies de changs a7
Produits nets sur cessions de valeures mobilisres de placemen: g
Total produits financiers 73
Intéréts =t charges assimilées =
Difference négatives de change 3
Total charges financiéres 102
RESULTAT FINANCIER - 29
Produits exceprionrals sur operations de gasion -
Produits excepiionzals suz operaiions en capifal -
Puaprisas sur provisions et transferts de charges -
Total produits excepticnnels -
Charges exceptionmelles sur operattons de gastion -
Charpes exceptionnelles sur opérations en capital -
Dlotattons excpetiennallas aug provisions of fransferts de charges -
Total charges exceptionnels -
RESULTAT EXCEPTIONNEL -
RESULTAT MET - 4333
Total Résultat des minoritaires -
Total résultat Groupe - 4 353
Résultat Groupe par action - 0,76

NEB : Les compres de l'exercice clos le 31 décembra 2006 n'ayant pas été consolidés, ils n'ont pas mis
en comparaison des comptes du prassnt exercice
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TABLEAU DE FLUX DE TRESORERIE

CHAMAERERE OwWs . Eetraitemts
N . Cumul social . Total
social social consolidat®
Montants exprimes en millisrs d'surcs 31,/12:2007 31/12/2007 31/1272007 31122007 30122007

F.ésultat net des sociétas intégréas doat - -3 391 957 -4 348 -5 -4 354
Frais financiers :
Produits financiers
Chees et pdts exceptionnels ligs a lactivite
Elimination des chges ot pdis sans incidence sur la
treso. et won ligs a lactivite

Amort. et provisions hors acufs circulants g9 1 0 -48 44

Varistion des impots differas

Plus values de cession, peties d'impats
Eliminatien de la q-p de rt des mises en equival
Autres pdis et chges sans incidence sur la meso.
Marge brute d'sutofinancement des sociétes
o -3 302 056 -1 258 -52 -4 310
intagraes
Plus ou moins value de cesston dimmoebilizations
Dividendes requs des stés mises en equivalence
ar du besoin en fond de roulsment e 3 'sctivite -811 25 -723 251 -452
Flux vet de trésorerie genérale par activise : -4 113 -268) -4 981 08 -4 772
Acquisitions d'immabilisations -1 144 -4 -1 148 584 -364
(Charges & répartir
Cesston: dimmobilisations 121 121 121
Incidence des vanations de perimeirs a3 o3
1-'...1'.x ];ET. de resorerie lie sux operations 1033 " 1027 577 350
d'investissament ;
Augmentation de capital 10 003 10 008 1 10028
Fadnction da capiml -505 -4 -818 -618
Augrmentation des datres financisras 0 294 923 -007 16
Dimmntions des dartes financisres -263 -283 =163
Emizsion d'emprunts
Famboursements d'emprunts
Flux ret de trésorerie lié sux oparations de

y o170 370 10 049 -888 0163

financement :
Incidence de la variation des taux de change
Incidence des changemants de principes
compiables
“ariation de trasorerie : 4043 -2 2041 1] 4041
Tresorerie d'ouverture : &6 0 &6 a8
Treésorerie da clamre 4109 -2 4 107 4107

- Les mcidences de variations de perimeire sont Liees a I'msgmentation de 12 participation de CHAMAREE dans za filizle OWS

- L'ewarcice clos le 311272007 est e pramier exarcice de consolidation. Sn comparant cet exercice aus compses sociam da L2 sociese
CHAMARRE clos la 31/1272006, le tablean de fhex de trésorerie doit fenir compte d'une trésorena dsaverture 2 § pour OWS
La mesoreriz réelle douveruze de ln sociztz OWS séléve 2 46 KE. Cere wasarerie 2 802 imputss sur les fux lies a lactivite
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Les comptes annuels consolidés de l'exercice ont été élaborés et présentés conformément aux

régles générales applicables en la matiére et dans le respect du principe de prudence.
Le bilan de l'exercice présente un total de 9 425 003 euros.

Le compte de résultat. présenté sous forme de liste, affiche un total produits de 5 053 727 euros et un

total charges de 9 406 984 euros, dégageant ains une perte de 4 353 257 euros.

L'exercice considéré débute le 01/01/2007 et finut le 31/12/2007. Il a une durée de 12 mois.

Les conventions générales comptables ont ét¢ appliquées conformément aux hypothéses de base
- contimuté de l'exploitation.
- permanence des méthodes comptables dun exercice 4 'autre.

- indépendance des exercices.

La méthode de base retenue pour I'évaluation des éléments mscrits en comptabilité est la méthode

des cotits historiques.
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1 Reégles et méthode de consolidation

1.1 Reéférentiel comptahble

Les comptes consolidés de l'exercice 2007 ont été établis conformément aux dispositions prévues par le
réglement n° 99-02 du Comité de la Réglementation Comptable du 29 avril 1999 homologué par

I"arrété du 22 jum 1999,

Les méthodes préférentielles prévues par le réglement 99-02 ont ét2 appliquées.

Les pnncipaux retrattements opérés entre comptes sociaux des entités consolidées et comptes
consolidés portent notamment sur I'élimination des marges internes (sur les stocks) et le trattement des
écarts d'acquisition.

Les principes comptables essentiels retenus dans le cadre de 1'établissement de ces compies consolidés

sont décrits ci-aprés.

1.2 Modalités de consolidation

1.2.1 Méthodes de consolidation
Les états financiers des sociétés dans lesquelles la société CHAMARRE exerce directement ou
indirectement un controle exclusif sont consolidés suvant la méthode de I'intégration globale.

Tl s'agit de la sociéte - OWS Lid (USA)

Toutes les transactions significatives entre les sociétés intégrées, ainsi que les résultats mternes non

réalisés, somt élinunés.

1.2.2 Ecarts d’acquisition

Lors de lentrée dune société dans le pénmeétre de consolidation, l'écart exstant entre le prix
d'acquisition et la quote-part de situation nette est affecté en priorité aux éléments d'actifs et de passifs

de la société entrante sur la base de critéres clairement identifiables et mesurables dans le temps.
Le prix d'acquisition intégre les coiits d'acqusition supportes nets d'impdt s'ils sont sigmficatfs.

L'écart réstcuel non affecté est porté en écart d'acquisition et amorti sur une durée en relation avec la

finalité économique de l'opération et l'activité de la société entrante.
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1.2.3 Méthode de la réestimation totale

Le Groupe utilise la méthode de la réestimation totale lors de prises de contréle exclusif La valeur
d’entrée des actifs et passifs est portée au bilan consolidé pour leur juste valeur 4 la date de prise de

contrdle.

La quote-part de capitaux propres anténeurement consohdée est réévaluée et 'impact de cette

réévaluation est mnscrit durectement en réserves consclidées.

1.2.4 Conversion des filiales étrangéres
Le Groupe utilise la méthode du taux de clémre.

Les postes de bilan de la filiale sont convertis aun taux de cloture, a l'exception des postes de situation

nette qui sont converts aux taux historiques.

Les comptes de résultat des filiales étrangéres sont convertis aux taux movens de la devise pour la

période de consohidation.

Les différences de conversion 1ssues de l'usage de ces différents taux sont affectées directement aux

réserves consolidées, sans incidence sur le résultat.

1.2.5 Date de cloture

La date de cléture du Groupe est le 31 Décembre de chaque année, qui est la date de cloture de la

Société mére et de sa filiale consolidée par intégration globale.

1.3 Méthode et régles d’évaluation

1.3.1 Changement de méthode comptable

Dans le cadre de I'introduction de la société au marché libre, celle-ci a décidé d'adopter la régle de
comptabilisation suivante en matiére de présentation des commuissions, rabais, remises ef nistoumes
accordées. A compter du 1% janvier 2007, ces demiers sont présentés en mineration du chiffre d'affaires
et non plus en charges externes. L impact sur les comptes pour la période du 1% janvier 2007 au 31

décembre 2007 est de 660 183 €.

1.3.2 Immobilisations incorporelles

Les logiciels acquis par Ientreprise sont amortis linéairement sur 12 moss.
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L'écart acquisition n'a pas encore &té affecté. Il n'est pas amortis mais fait 'objet d'un imparment test

ammel.

1.3.3 Immobilisations corporelles

Les immobilisatons corporelles sont comptabilisées a leur colt historique d’acquisition pour le

Groupe, a I'exclusion de toute charge financiére capitalisée.

Les amortissements sont calculés sur la durde de vie estumée de ces immobilisations, telle quelle
résulte des usages en vigueur, selon la méthode linéaire ou dégressive :

- Installations générales : 5 4 10 ans en mods linéaire

- Iaténels informatiques © 3 ans en mode linéaire

- Mobilier de bureau : 10 ans en mode linéaire

1.3.4 Stocks et en-cours

Les stocks sont valorisés selon la méthode du coilit unitaire moyen pondéré. Les frais accessoires
d'achat sont intégrés au prix moven d'achat. Des provisions sont constituées toutes les fois on la valewr

probable de réalisation est mféneure a la valeur d'imventaire, 4 hauteur de la différence.

1.3.5 Clients et comptes rattachés

Les clients et comptes rattachés sont présentés & leur valeur nominale. Des provisions sont constituées
aprés analyse cas par cas, chaque fois que la valeur probable de réalisaton des créances est infénieure 3

la valeur d'inventaire.

1.3.6 Cotisations aux régimes de retraites et indemnités de départ en retraite

Les cotisations aux régimes de retraites obligatoires ou contractuels sont prises en charge dans le
compte de résultat de la pénode a laquelle elles se rapportent. Les indemmnatés de départ a la refraite ne

sont pas provisionnées en raison de leur caractére non sigmficatif.

1.3.7 Provisions pour risques et charges

Des provisions pour risques et charges sont constimiées en vue de couvrir les dépenses que les éléments

survenus ou en cours rendent probables a la cloture de l'exercice.

1.3.8 Comptabilisation des opérations en devises

Les transactions libellées en devises étrangéres sont converties au cours moyen de change en vigueur
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{cours budget) ou au taux de la couverture de change quu leur est affectée, le cas échéant.

En fin d'exercice, les actifs et passifs libellés en devises et non couverts sont convertis au cours de

change en vigueur 4 la date de cloture des comptes.

Les gams et pertes latents résultant de ces conversions sont inclus dans le résultat financier.

1.3.9 Impot sur les sociétés et impots différés
Les différences entre les valeurs consolidées et les valeurs fiscales des actifs et passifs donnent heu a la

constatation d'impdts différés.

En application de la méthode du report varnable, l'effet de la variation des taux d'imposition sur les
impdts différés constatés antérieurement est enregistré dans le résultat de l'exercice au cours dugquel le

changement est devenu effectif.

Lorsquune société est déficitatre fiscalement, 1l est constaté un mmpdt différé actif éventuel uniquement

a concurrence des impdts différés passifs de méme terme ou s1 récupération probable de Iactif d"1mpét.

1.3.10 Résultat exceptionnel

Les éléments présentant un caractére significatif non récurrent et dont la réalisation n'est pas life a

I'explottation courante du Groupe sont nscrits dans les charges et produits exceptionnels.

1.3.11 Résultat net par action
Le capital social de la société CHAMARRE est divisé en 5 726 681 actions de méme catégorie.
La société a émis des BSA Manager (voir explications au paragraphe 5.2.3) susceptibles d’entrainer

une dilution des résultats par action. Le résultat par action présenté en pied du compte de résultat

consolidé est le résultat net part du Groupe non dilué.
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2 Périmeétre de consolidation

2.1 Périmétre de consolidation

Au 31 décembre 2007, le Groupe est composé des sociétés suivantes :

Consolidation Consolidation
au 31 décembre 2006 au 31 décembre 2007
Contrile Intérét Méthode Contrdle Intérét Méthode
CHAMARRE | 1o0.0% 100.0% || 1o000% 100,0% I
1, rue Mehul - 75002 PARIS
France
Siret - 481 539 526 00014
OWS | a10% 31.0% ne || 7sam 75,3% I
1, rue Méhul - 75002 PARIS
Etats-Unis
Siret - -

La société OWS a été exclue du périmétre de consolidation au 31 décembre 2006 en raison de son

caractére non sigmificatif,

La participation de la société CHAMAREE dans la société OWS au 31/12/2006 est de 31 %, et le

cluffre d’affaires de la société OWS sur cet exercice s'élevait 3 73 KE.

3 Faits exceptionnels ou litiges

Aucun fait exceptionnel ou litige n'est a relever.
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4 Compléments d’information sur les comptes consolidés

4.1 Explication des postes de I'actif du bilan

4.1.1 Immobilisations incorporelles

Ce poste se constitue principalement de la marque "CHAMARRE" pour 137 989 £

En accord avec les nouvelles normes sur les actifs immobalisés, 11 est possible d'immobiliser les

mMAarques creées en exierme en oppositon aux marques créées en mterne mdissociables de lactivité.

En l'espéce. la valeur de la marque "CHAMARRE" comprend les colts de développement
marketing et artistiques amsi que les frais de dépot.

4.1.2 Immobilisations corporelles

Les mmmobilisations corporelles sont évaluées a leur coiit d'acquisition (prix d'achat et frais accessoires,

hors frais d'acquisttion des immobilisations) ou & leur cotit de production.

Les amortissements pour dépréciation sont calculés suivant le mode linéaire ou dégressif en fonction de la

durée normale dutilisation des biens.

Les durées d'amortissement sont les survantes @
- Installations générales : 5 a 10 ans en mode indaire
- Marénels informatiques - 3 ans en mode linéaire

- Mobilier de burean : 10 ans en mode linéaire

Les éléments non amortissables de U'actif immobilisé sont mscrits pour leur valeur brute constituée
par le cott d'achat hors frais accessoires. Lorsque la valeur d'inventaire est inférieure a la

valeur brute, une provision pour dépréciation est constituée du montant de la différence.

4.1.3 Immobilisations financiéres

Les dépdts et cautionnements concernent principalement les fonds de garantie et de réserve versés 3
la société Eurofactor pour 196 294 € (10% des créances clients de la société CHAMARRE
concernées par cet accord), amsi que les dépéis concernant les contrats VIE conclu par

l'intermédhaire de l'organisme UBIFRANCE pour 23 221 € (trois contrats).

CHAMARRE
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4.1.4 Ecarts d’acquisition

A ce jour, I"affectation de 1"écart d’acquisition (203 373 euros concernant la société OWS) n'a pas

encore été réalisée.

Cet écart d’acquisition n'a pas été déprécié car le calcul des cash flow fait apparaitre des cash flow
futurs suffisants. De plus "activité est trés récente et cette augmentation de participation intervient

dans le cadre d une prise de contréle de la société OWS par la société CHAMARRE.

Par ailleurs, les résultats sont en ligne avec les prévisions budgétaires.

41.5 Stocks

Les stocks de matiéres séches et de liquides sont évalués a leur prix d'acquisition. Ils s'élévent

a 606 449 € (Prix d’achat et frais accessoires inclus).
Les stocks de produits finis sont évalués 3 leur prix de revient pour un montant de 1 042 622 €,

Les stacks de marchandises évalués a leur prix dacquisition (détenus par la société OWS) s™élévent &

256 442 € (Prix d’achat et frais accessoires inclus).

Les dépréciations sur les stocks de matiéres séches et de liquide (14 073 € : étiquettes obsolétes
et vin en vrac de mauvaise qualité) et les stocks de produits finis de (31 991 € : vin en bouteille
de mauvaise qualité) passées en 2006 ont été maintenues. Sur I'exercice 2007 des provisions
complémentaires de 99 357 € pour les matiéres premuéres et 142 470 € pour les produats finis ont

E1€ passées.

4.1.6 Disponibilités
Les liquidités du Groupe au 31 décembre 2007 se décomposent comme suit
- des disponibilités en banque ou en caisse pour 441 152 € évaluées pour leur valeur nominale.

- des valeurs mobiliéres de placement évaluées a leur coiit d'achat. Elles s'éléventa 3 712 130 £

Une partie des valeurs mobiliéres de placement s'élevant a 405 994 € est nantie au profit de la
COFACE au titre de la garantie des dépenses engagées pour le développement de 'activité sur une

période de 4 ans.

4.1.7 Créances

Les créances sont valorisées A leur valeur nominale et sont composées notamment de

- Créances chients - 2 131 793 €
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- Subvention COFACE 2007 a recevorr : 318 290 €
- Demande de remboursement de crédit de TVA - 150 000 €

- TVA sur factures non parvenues © 107 865 €

4.1.8 Comptes de régularisation

Les comptes de charges constatées d'avance représentent les charges comptabilisées dans l'exercice dont

une quote-part concerme l'exercice survant.

4.1.9 Impots differés

La situation fiscale différée est détermnée survant la méthode du calcul global en tenant compte :
- Des reports déficitaires et amortissements différés,

- Des décalages temporaires,

- Des retrartements de consolidation,

- Des éliminations intragroupes ayant une influence sur le résultat (provisions__ ).

Les impdts diftérés sont calculés par la méthode du report vanable, soit 33,33 % pour CHAMARERE
et 21 % pour OWS. Par prudence, les impdts différés ne sont pas comptabilisés sous forme de

provision

Des impdts différés actifs et passifs sont caleunlés et suivis au titre des retrattements de consolidation

et au titre des différences temporaires entre les résultats sociaux et fiscaux de la filiale.

Par prudence, aucun impdt différé actif n’est constaté sur les déficits reportables. Cependant, ils font

I"objet d un swvi extracomptable et s'élévent 3 2 314 347 €.

4.2 Explication des postes du passif du hilan

4.2.1 Capitaux propres

1 - Capital social

Le capital social s'éléve 2 5.726.681 €. Il est libéré et versé en totalité.
En date du 2 avril 2007, la société a procédé a une augmentation de capital en numéraire

reservee a la sociéte LES AMIS D'O.V.S 3 hauteur de 180 000 €.

En date du 10 aott 2007, la société a procédé 3 une augmentation de capital réservée 3 la

société RENAUDAT & ASSOCIES par mcorporation de son compte courant au capital a
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hautenr de 1 333 334 £

En date du 24 octobre 2007, la société CHAMARRE est entrée en bourse par voie d'inscription
d'une partie de ses actions aux négociations sur le Marché Libre. A l'occasion de cette
mtroduction, la société a procédé a une augmentation de capital réservée aux investisseurs

qualifiés de 2 385 TO0 €.

Le capital social de CHAMARRE est passé de 1 827 647 € au 1¥ janvier 2006 &4 5 726 681 € au
31 décembre 2007.

2- Primes d'émission

Toutes les augmentations de capital réalisées en 2007 ont été accompagnées d'une prime
d'émission.
Pour les augmentations de capital réalisées avant 'mtroduction en bourse la pnime d'énussion

s'éléve 4 50% du montant des augmentations, soit un total de 756 667 €.

Pour l'augmentation de capital réservée aux investisseurs qualifiés, la prime d'émission a été

fixée 4 2 fois le montant de 'angmentation  elle s'éléve ainsi 4 4 771 400 €.

CHAMARRE a pris l'option d'imputer sur les primes d'émission les frais directement hiés a
l'augmentation de capital comme le permet l'article L 232-9 du Code de Commerce.
L'imputation s'est faite sans tenir compte des économues d'impdt, la société subissant des pertes

depuis plus de 2 ans.

3- Intéréts munoritaires

Par atllenrs. les miéréts minontaires débitenrs de la pénode ont été affectés en part du Groupe pour

257 670 euros.

4.2.2 Autres fonds propres

La sociétée CHAMARRE a obtenu, dans le cadre de son activité de commerce de vins a
l'exportation, une avance de I'Office Nationale Interprofessionnelle des Vins (ONIVING) s'élevant a
1 600 000 € sur l'exercice 2005

Cette avance est conditionnée a la libération totale du capital et 4 l'investissement de cette somme dans
le développement et la mise au point de nouveaux produits, le maténiel informatique et les frais

TENETALL.

Le remboursement de cette avance s'échelonnera sur 4 années

- 400.000 € le 1% jumn 2009.
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- 400.000 € le 1¥ jun 2010.
- 400.000 € le 1% jumn 2011.
- 400.000 € le 1¥ jum 2012.

4.2.3 Provisions pour risques et charges

Elles correspondent & un litige prudhomal en cours provisionné & 100% pour 21 500 £ et a une provision
pour liige opposant CHAMARRE aux "VIGNERONS CATALANS" sur lutibisation du logo
"butterfly" pour 10 000 €.

4.2.4 Dettes

Les dettes sont valonsées 3 leur valeur nomuinale et se composent principalement de
- Deettes fourmssenrs - 3 956 801 €

- Dettes financiéres - 46 773 €

- Prizes en charges des dépenses par la Coface - 580 933 €

- Dettes fiscales et sociales : 232 941 €

A noter que des écarts de conversion sur dettes éirangéres ont € constatés a la cléture pour un solde
au passif de 25 629 €. Ces écarts de conversion sont ensuite ventilés enire les réserves de conversion et le

resultat pour la vanation de la pénode.

La société CHAMARRE a bénéficié d'une couverture de ses dépenses de développement par la
COFACE qu a procédé a un premier versement de 262 643 € pour la période allant du 1¥ mars 2005
au 28 février 2006 et a un second versement de 318 290 € pour 'année 2007. Ces sommes seront 3

rembourser respectivement 4 partir du 1% mars 2009 et du 1¥ mars 2010,

43 Explication des postes du compte de résultat

4.3.1 Chiffre d'affaires

Il se compose principalement des ventes de produits fims
- Ventes France : 1 840 767 €

- Ventes UE : 1 602 962 €

- Ventes Export : 1421 303 €

Ce cluffre d'affaires doit étre retraité des renunses et nistournes accordées comme suit
- Ventes France - 463 412 €
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-Ventes UE - 196 772 €
- Ventes Export - 75

h

4.3.2 Charges

Les charges se composent principalement des achats de matiéres premuéres et de marchandises, y
compris la variation de stocks. (3 241 292 €) et des dépenses de fonctionnement engagées dans le cadre

du développement des sociétés (5 654 744 €).

Les charges de fonctionnement comprennent la rénmmération de la société RENAUDAT ET ASSOCIES
comme gérant commandité qui se décompose conmme suit ©

- une partie fixe de 10 057 € par mois, soit 120 679 € au titre de I'exercice 2007 ;

- une partie variable correspondant a 0,04 euros par col conumnercialisé, soit 93 086 € sur 'exercice 2007 ;

Soit une rémunération globale de 213 765 €.
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S5 Autres informations

51 Notes sur les éléements hors bilan

5.1.1 Droit Individuel & la Formation (DIF)

Les droits acquis an titre du DIF (Droit Individuel 4 la Formation) s'élévent au 31 décembre 2007 4 399

heures dont aucune n'a été utilisée.

5.1.2 Nantissement de valeurs mobiliéres de placement

Une partie des valeurs mobiliéres de placement ont été nanties 4 hauteur de 405 994 € au profit de la
COFACE concernant la garantie des dépenses engagées pour le développement de l'activité sur une
période de 4 ans.

52 Points particuliers

5.2.1 Perspectives d’évolution

Les pertes de la société s'expliquent towjours par le fait qu'elle soit en phase de démamrage. Ainsi, pour
son financement, la société a réalisé des augmentations de capital conséquentes sur l'exercice qui ot ont
permis d'assanur ses fonds propres, de renforcer sa politique commerciale et d'assurer une production

exponentielle sur 2008.

5.2.2 Evénements postérieurs a la cléture

Auncun événement significanf n'est sterverm depuss 1a elétre des comptes.

5.2.3 Bons de souscription d’actions au profit des managers

L assemblée générale mixte du 12 juin 2007 a pris la résolution (Sm résalution) de procéder 4 1'émission de
bons de souscoption d’actions « managers » au profit d'une ou plusieurs personnes appartenant 3 la
catégorie des managers de CHAMARRE. et dont les caracténistiques principales sont les suivantes -

- Wombre de bons da souscription - 1 000 000

- Prix payé pour la souscription de chacue bon : 0,01 €, soit 10 000 € pour 1a totalité des bons

- Nombre total d’actions nouvelles pouvant &tre souscrites - 1 000 000

- Prix de souscription d'une action lors de Uexercice d'unbon - 1,50 €
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5.2.4 Information sectorielle

La ventilation du chiffre d’affatres. de I'actif immobilisé et du résultat consolidé par zone géographique

1’ apporte aucune information significative. Pour cette raison, cette information n'est pas foumuie.

5.2.5 Entreprises liées

An 31 décembre 2007, les créances et les dettes sur les sociétés lifes au Groupe ne sont pas significatives.

A Texception de la énmunération versée au gérant commanchté, la société RENAUDAT & ASSOCIES
dont I'mformation est précisée an paragraphe 432 les prodwts et les charges de I'exercice issues

d’ opérations réalisées avec les entreprises lides au Groupe ne sont pas sigmificants.
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IMMOBILISATIONS

Mouvements de 'exercice
Valeurs Valeurs
Etat exprime en milliers d'euros brutes début Augmentations Diminutions brutez au
d'exercice ET—— 31122007
Reéévaluationsl] Acquizitions . Cessions
paste a poste
Ecart dacquisition actf 203 203
Frais detablssement ot de developpament
Aurres 138 3 141
TOTAL IMMOBILISATIONS INCORPORELLES 138 - e - - 34
Temains
Constructions sur sol propre
sur 5ol d'awtnd
instal., agenct, amenapement
Imstallations technigues, maténials et outillapes méustriely
Autres installations, agencements, amenagements divers 21 a1
Mareriels de tramspon
Materiels de bureau, mobilier 22 18 4l
Embiallages racuperables et divers
[mmobilizations corporeles en cours
Avamces et acomptes
TOTAL IMMOBILISATIONS CORPORELLES 43 - 19 - - 62
Participarions évaluees en squivalence
Aurtres participations 73 73 -
Aurires timres momobilisss
Prats ef autres mumobilisations fizanciares 7 238 245
TOTAL IMMOBILISATIONS CORPORELLES L] - 138 - 73 145
TOTAL 161 - 463 - 73 fi51

WE - Le montans des cessions mdiqué dans le tablean des immobilisations (73 KE) comaspand en fait A Mélimination des titres da participation OWS
dans CHAMAREE lors du passage das compes soclan mm comptes consalides. Ce traitement est rendn implicite da fait de la comparaison
snire des comptes socimz poar lexarcice 2006 ef des comptes consalides pour lexercice 2007
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AMORTISSEMENTS

Amortizzements Mouvements de I'exercice Amortizsements
Etat expnime en nulliers d'sures deébut au
d'exercice Dotations Diiminutions 3132007

Frais d'établissement et de daveloppement
Autres 1 1
TOTAL IMMOBILISATIONS INCORFORELLES 1 - 1
Temains
Ceonstractions sur sol propre

sur sol d'autmna

mstal., AZENC. AMEnAEEmETT
Instzllations techmigues, matériels ot outillages industrisls
Awres installxtions, azencemesnts, amanagzements divers 2 1 B
Materiels de manspont
Maneriels de bursau, mobilisr 5 10 15
Emballages récupérables et divers
TOTAL IMMOBILISATIONS CORFORELLES T 11 - 12

TOTAL T 13 - 0
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PROVISIONS

Etat exprimeé en mulliers dewwros

Debut

d'exercice

Augmentation
3

Diminutions

311007

PROVEEIONS REGLEMENTEES

Faconstruction gisements minisrs @t petro lizrs

3 pourinvest

sement

Provisions pourhausse des prix

Provisions pour fluctuation des cours
Provisions pouramortssements dero gatoires
Provisions fiscales implant. etranger avant 1182
Provisions fiscales implant. etranger apres 1182
Provisions fiscales pourprets d'imstallation

Provisions autres

TOTALFPROVIEIONS REGLEMENTEES

PROVISIONS POUR. REQUES ET CHARGES

Provisions pour litigas

Provisions pour garanties donness auxchsnts
Provisions pourpertes surmarches a termea
Provisions pour amendes et penalites

Provisions pourpertes de change

Provisions pourpensions et obligations similairas

Provisions pour mpots

Provisions pourrenouvellement des immobilis ations
Provisions pour gros entrefien et prandss revisions
Privisions pourcharges seciales et fiscales surconges a

Provisions autres

TOTALFROVIEIONS POUR REQUES ET CHA]

il

il

PROVIEIONS POUE. DEPRECIATION

Surimmobilis ations mcorporzllzs et corporzllzs
Surtifras mis en equivalence
Surtifras de participation

Surautres immobilis ations fimancieres

Surstocks et en-cours 44 242 288

Surcoemptes cliznts

Autras

TOTALFROVISIONS POUR DEPRECIATION 14 142 188
TOTAL 14 273 310
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Etar exprime ea nullisrs d'enros

CREANCES

31122007

1 an an plas

plos dun an

Creances rattachees a des participations
Préts

Autres immgbilisations financieres

Clients doatenns o Litizisu

Anfres creances clients

Créances représentaitves des tiires prétés
Persorma| &1 compies rattaches

Sécumité seciale et muTes orgAnizmes secin
Tmpdts sur les beanedices

Tames sur la valeur ajoutée

Diivers

Groupe ef assncies

Autres mupdts, taes, e Verssments assimilés
Groupe et associss

Diehateurs divers

Charges constatess d'avance

128

350
337

41
128

16

TOTAL DES CREANCES

3188

3

16

Préss accardes e cours dexercice

Femboursements obiems en cours Jexsrcice
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Etat exprime en nulliers d'aures

DETTES

JV122007

1 an au plus

145 ans

plus de £ ans

Emprunts oblizataires comvertiblas

Autres emprnts oblizataires

Emprunts dettes ats de credit 2 1 mex a lorigine
Emprunts dettes ats de credit 2 plus 41 2n 2 Uorigine
Emprunts et dettes financieres divers

Fournisseurs et comptes rattaches

Perzonnel et comptes rattaches

Securits sociale et aumes orpanismas ol

[mipdts sur les benéfices

Taxes sur la valeur ajoutss

Dhbligations cautiormeées

Antres impdts, taxes, of varsemants assimiles
Dettes sur immobilisations et compries rattaches
Groupe et associas

Anrres dethes

Diettas represeniatives de dmes smpranies

Produits constates davance

47

108
3957

&y

o1

et
=N

47

108

50

91

TOTAL DES DETTES

4345

4345

Emprunts souscrits en cours d'exercice
Emprunts remboursés en cours dexarcice

Emprunts destes associés (personnses physigues)
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CHARGES A PAYER

Etat expaims en mulliers d'aures

JV12r2007

Totzl des charges a paver

1032

Emprunts et dettes auprés des établissements de crédit

INTERETS COURLTE A PAYER

Dettes fournisseurs et comptes rattaches

FOURNISSEURS FACTURES NON PARVENUS

916

Dettes fiscales et sociales

PERSONNEL - CHARGES 4 PAYER
FPROTVIZION ] 3EME MOIE
CHARGES SOCTALES 4 PATER
CHARGEY SQCLALES | SEME MOIS
ETAT CHARGET A PAYER

=
L=

boE @

115

CHARGES ET PRODUITS CONSTATES D'AVANCE

Etat expaims en mulliers d'aures

JV12r2007

Charges

Produits

EXPLOITATION
ANCIERS
XCEPTIONNELS

Charges ar produirs
Charges at produy
Charges af produi

TOTAL

113
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Etat exprime en nulliers d'auros

CAPITAL SOCIAL

31120007 Nombre I Valeur nominale Momtamnt
Dh capital social ébut execice 1 827 647 0,001 1828
Emises pendant 'exercice 3800034
Rembaursées pendant lexercice -
D caprmal social din dexercice 726 681 0,001 717
EFFECTIF MOYEN
317122007 I Interne Externe
Cadres et professions intellactuelles supérisuras 12
Professions intemmeadiaires -
Employés 3
Ohmmers -
TOTAL 15
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TAELEAU DE VARIATION DES CAPITAUX PROPRES

.. . . e} B =
Etat exprimé en milliers deuros = = 2 = :
= i g E 2
) 5 g z 2 g
] i 5 E - = L z E
z 3 : = Z 5 E g
- = £ = “ < =
5 - 2 £
g B g = L
Sitnation an 317122003 1310 - - - - - 1438 - 51
* Moumvenments de Fexercice 2006
- Affectation de la perte M-1 - 1459 1438
- Angmentation de capital 31% 1832 an
- Resultat consolidé da lexarcice - 2168 - 1148

Simaaton 2 317122006 1828 1827 |- 1459 - - - 2168 - - - 1617

* Moumvenments de lexercice 2007

- Affectation de la perte M-1 - 1425 2168 - 257
- Angmenfation de capital jEog 2934 8833
- Variation du cours des devises I 4 - 1 b3
- Imptation de Fecart d'acguisition 203 203
- Subvention d'investizsement ragus 580 580
- Autres variations - ] - 4 - 10
- Resultat consolide de lexercice - 4348 - 4328
Siuation an 31/122007 5727 5116 |- 3884 LT 4 |- =233 - 580 Jq
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20.2 RAPPORT DU COMMISSAIRE AUX COMPTES SUR LES COMPTES CONSOLIDES AU 31
DECEMBRE 2007

PRICEAVATERHOUSE(QOPERS

PricewnterhouseCoopers
Enireprises

179 cours du Médoo
33300 BORDEALX
Téléphone 05 57 10 0§ 00
Fax 05 57 1008 08

RAFPPORT DU COMMISSAIRE AUX COMPTES
SUR LES COMPTES CONSOLIDES

Exercice clos le 31 décembre 2007

Aux associés commanditaires et commandités
CHAMARRE

1, rue Méhul

T5002 PARIS

Mesdames, Messieurs,

En exécution de la mission qui nous a été confiée par vos statuts, nous avons procédé au
contrfle des comptes consolidés de la société CHAMARRE relatifs 4 'exercice clos le 31
décembre 2007, tels qu'ils sont joinls au présent rapport.

Les comptes consolidés ont été arrétés par la gérance. Il nous appartient, sur la base de
nolre audit, d'exprimer une opinien sur ces comptes.

I - Opinion sur les comptes consolidés

Nous avons effectué notre audit selon les normes professionnelles applicables en France ;
ces normes requiérent la mise en ccuvre de diligences permettant d'obtenir 1'assurance
raisonnable que les comptes consolidés ne comportent pas d'anomalies significatives. Un
audit consiste 4 cxaminer, par sondages, les éléments probants justifiant les données
contenues dans ces comptes. Il consiste également 4 apprécier les principes comptables
suivis et les estimations significatives retenues pour l'arrété des comptes et & apprécier leur
présentation d'ensemble. MNous estimons que nos conirGles fournissent une base
raisonnable 4 l'opinion exprimée ci-aprés,

Nous certifions que les comptes consolidés sont, au regard des régles et principes
comptables frangais, réguliers et sincéres et donnent une image fidle du patrimoine, de la
situation financiére, ainsi que du résultat de l'ensemble comstitué par les personnes et
entités comprises dans la consolidation.
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PRICEWATERHOUSE( QOPERS

Chamearré - Rapport du Cormissaire aux Compies sur les Compies Consolidés — Exercice clos le 31 décembre 2007
o d e

Sans remeiire en cause opinion exprimée ci-dessus, nous atlirons voire attention :

s sur la note 1.3.1 de "annexe qui expose le changement de présentation comptable des
rabais, remises et ristournes accordés appliquée depuis le 1% janvier 2007 ;

e sur la note page 4 de I’annexe qui explicite I'absence de présentation dun compte de
résultat comparatif,

I - Justification de nos appréciations

En application des dispositions de l'article L. 823-9 du Code de commerce relatives a la
justification de nos appréciations, nous portons & votre connaissance les éléments suivants:

La note 13.1 de "annexe expose le changement de présentation comptable des rabais,
remises et ristournes accordés appliquée depuis le ler janvier 2007. Dans le cadre de notre
appréciation des régles ef principes comptables suivis par voire société, nous nous sommes
assurcs du bien-fonde de ce changement de méthode comptable et de la présentation qui en
a été faite.

Par ailleurs, nous vous informons que les appréciations auxquelles nous avons procédé ont

porté sur le caractére approprié des principes comptables appliqués ainsi que sur le
caractére raisonnable des estimations sigmficatives retenues.

Les appréciations ainsi portées s’'inscrivent dans le cadre de notre démarche d'audit des
comptes consolidés, pris dans leur ensemble, et ont donc coniribué & la formation de notre
opinion, exprimée dans la premiére parlie de ce rapport.

III - Vérification spécifique

Nous avons également procédé, conformément aux normes professionnelles applicables en
France, & la vérification des informations données dans le rapport sur la gestion du groupe.
MNous n'avons pas d'observation 4 formuler sur leur sincérité et leur concordance avec les
comptes consolides.

Bordeaux, le lﬁ-j).xin 2008

Le Commigsairg aux Comptes
l’ricawa};érhu_;{se(]uupers Entreprises
¢

/
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20.3 COMPTES SOCIAUX AU 31 DECEMBRE 2007 (AUDITES)

Bilan Actif

AT

VT 2006

Etat exarims & euros

Brut

| Amort. ef Déprec. |

Nit

Capital souscrit non appele

ACTIF IMMOBILISE

DAMOBILISATIONS INCORPORELLES
Frais d'é¢tablissement
Frais de developpement
Comcessions brevers drodts simulaires
Fonds commercial (1)
Aurres mmmaobilisatons incorporelles
Avances et ACompEs

DMMOBILISATIONS CORPORELLES
Temain:
Constmctions
Installations technigues mat et outillage mdus.
Aurres mmabilisattons corporslles
Immehilisations en coars
Avances et ACompEs

DMOBILISATIONS FINANCIERES (2)
Participations évaluges selon mise en squival.
Autres participations

Autres titres immabilisss
Prits
Awires mmaobidlisations financisres

140 606

56 708

164 086

TOZ 480
1195135

12204

140 249

18 502

164 985

T02 280
219 515

1320

T3 106

7133

TOTAL (@)

1184193

13 561

1268731

153911

ACTIF CIRCULANT

STOCES ET EN-COURS
Martiéres premiéras, approvisionnements
En-cours de producton de bisns
En-cours de production de ssmvices
Produits mietmediaires et fints
Marchandises

Avamces et Acomptes Verses sur commandes

CREANCES(3)
Creancas clisnts ef comptes rartaches
Aufes créances
Capital souscric appelé, non varsé
Valeurs mobiliéres da placement
Drispanibilites

TES DE

REGULARISATION

Charges constatess d'avance

1

606 442

042 622

21358073

3

074 656

712130
443 301
127 716

113431

174 461

403019

858 161

06 200

976 302
205 284

405 994
561 002
109 276

TOTAL

9 166 D60

187802

5073 168

3244 591

Frais d'emission demprunt 2 efaler
Primes de rembmrsement das obligations
Ecarts de comversion actf

TOTAL ACTIF

46200

10 596 551

3046 453

46 200

10 290 089

133

| 3508 9'35|

dont droit au bazl
dont immobilisations financiéres 2 moins dunan
{3} dont creameces a phas dun an

218741

7133
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Bilan Passif

Eait exprime en eures 3111007 I I JV1I0046
Capital social ou indrviduel 57 1 827 847
Primes d' arndssion. de fasion, d' apport ... 5115 182 333
Ecarts da revaluation
. RESERVES
= Fésarve légale
=) Fésarves stanitaires ou coutracmzllas
= Bésarves réglementees
= Aures Téserves
_:_.' Feport 4 nouvesu (3 627 114) (1438 032)
= Reésultat de I'exercice (3 390 T04) (2 158 084)
Subventions  dimvestissement 580933
Provisions reglementaes i} ]
Total des capitawz propres 4 405 573 (1 617 0246)
-é Produits des émissions da titres participaifs
=E| Avances conditionmées 1 600000 1 600000
EE
BE
= Total des autres fonds propres 1 600 000 1 G0 000
E Provisions pour risques 77700
5 Provisicns powr charges
= Total des provisions T
DETTESFINANCIERES
Emprunts obligatames coovertibles
Aumres emprunts obligatames
= Emprunts dettes auprés des énablissements de crédin (2) 46773 o1 £12
7 Emprunts et dettes financiéres divers 262 643
= AVADCEs 87 ACONIPIEs TEQUS SUT conumandes en Cours
= DETTESD'EXFLOITATION
Diertes fournisseurs of colnpies rartaches 3pmT 1247 065
Diertes fiscales et sociales 212941 204 503
DETTESDIVERSES
Diattas sur irpmebilisations et comptes ratachss
Aumes detes
Produits constates d'avance (1)
Total des dettes 4151 187 3 615 623
Ecarts de conversion passif 154629 338
TOTAL PASSIF 10 200 089
Fesultat de I'exercice exprime en cenfimes {3 300 T04,38)
{11 Dettes e2 produits constatés d'avance 3 moins dun 2n 4181 187
(21 Dont concours bancaires courants, et soldas teurs de bangues et CCP 46773
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Compte de Résultat 12

Erat ewprimé &n eures 1T 3112006
France Exportation 12 mois 12 mois
Ventes de marchandises
- Froduction vendue (Biens) 1 368 523 1608 985 3978 508 1786 191
= Production vendue (Services et Travaus) G55 545 G 545 11974
E Montant net du chiffre d"affaires 1 436 063 1600 985 4 046 D53 13808 167
;:
E Productions stockés 620 708 412824
= Production immohilises
= Subventicns d'exploitation
= Feprises sur provisions et smortssements, mansfert de charges 2400 3184
= | Aufres produits 142 808 ]
Total des produifs d'exploitation 4811 080 J224178
Achats de marchandises
Variaton de stock
Achats de matiéras of suires spprovisionnements 3253469
Variaton de stock 113822
Autres achats et charges externes 3205589 1956138
E Tpdts, taxes ef verssrments sssimiles 24449 13 570
= Salzires et traitements 781 678 355004
: Charges sociales dn persoane] 408 581 40180
= Cotisations personnelles de l'exploitant
;; Diptations J Anorhssernsmts
= - sir imwnobilisations 1285 7237
w - charges d'expleitation A répartir
Z | Dotstions aunx dépréciations
= - sur inumobilisations
- - sur actif circulant 241 828 46 062
Diptztions sux provisions 31500
Aumres charges 111872 X
Total des charges d'exploitation 8164175 £404 804
FESULTAT VEXFLOITATION (3 343 115) (2 130 616)
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Compte de Résultat 22

Etat axnrims &n euros I

s ||

311NT006

(3) dont produits concermant les enteprises lides
(4) doar fmteréss concernant les enmeprizes lises

FESULTAT VEXFLOITATION (3343 115) (2 130 616)
g Bénafice attribué ou parte transfarée
:1 Perta supportae ou bénsfice transférs
Die participations (3)
. D'suires valeurs mobilieres ef créamces dactif immobilizé (3)
= Autras utéréts et produits assimiles (3)
g% 1739 2614
s 5074 19858
Total des produits financiers 47647 12472
» | Deotations aux amortissements, aux dépraciations ef sux provisions
# 5| Tobéréts e charges assimilées (4) 13184
g =] Différances nagatives de change 1M8
= F | Charges netes sur cessions de valsurs mobiligres de placement
e
- Total des charges financiéres 24 863 15 402
RESULTATFINANCIER 47117 16 980
RESULTAT COURANT AVANT IMPOTS (3 390 331) (2 163 636)
Sur operations de gestion
Sur opérations en capital
Fieprizes sur provisions et déprecistions et mansferts de charges
E Total des produits exceptionnels
Sur operations de geston 373 4358
Sur cpérations en ¢ 1
Dotations mux amortissements, aux dépréciations et suo provisions o0
Total des charges exceptionnelles 373 4448
RESULTATEXCEFTIONNEL [ERE]] (4 443)
PARTICIPATION DES SALARIES
IVPOTS SURLES BEEIEFICES
TOTAL DES FRODUITS 4 868 T 3 256 751
TOTAL DES CHARGES §250 411 5414834
RESULTATDEL'EXERCICE {3 390 T4y (2 168 084
(1) dont produits afférents 4 des exarcices antérieurs
(2) dont charges afférentes 4 des exercices anterieurs
30834
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Annexe au Bilan

Etat exprims en ewros

Anmexe au ilan avent répartition gui présente les caracténistques suivantes |

- Le bilan smme] présente 1 total de 10 290 099 euros

- Le compte de résultat, présents sons forme de bste, affiche :

- total produits de 4 868 707 eurcs
- 1 total charges de § 259 411 euros

- dézage m résultat de -3 390 704 euros

La période considérée
- débute B 01012007
- finit ke 311272007
- et 3 1me durde de 12 mos.

Les notes {ou tableaus) ci-aprés, font partie mgrante des Comptes aumels.
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Reégles et Méthodes Comptables

Efan eyprime en euros

Les comptes mumels ont été élaborés et présentés conformeément s régles générales applicables enla
matére et dans le respect du principe de prodence.

Le bilan amme] présente m total de 10 290 099 suros,

Le compte de résultat, présenté sous forme de liste, affiche un total produits de 4 868 707 euros 2t un
total charges de 8 239 411 eurcs, dégageant ainsi um résultat de -3 390 704 euros.

La période considérée débute le 0170172007 et fintt I 31/12/2007.
Elle a mme durée de 12 mois.

I-PRINCIPES FT METHODES COMPTABLES

Les convenfions génerales comptables ont 62 appliquées confonmément aux hypothéses de base :
- confinuité de I'exploitation.
- permanence des méthodes comptables d'un exercice a I'autre.

- indépendance des exercices.

La méthode de base retenue pour levaluation des éléments msenits en comptabilité est s meéthode des
cotits lnstorigues.

Les principales methodes ualisées sont -

A - Immoebilisations incorporelles

Ce poste est principalement composé de la margque "CHAMARBE" pour 137989 €.
En accord avec les nommes sur les acufs immebilisés, 1 est possible dimmebiliser les maregues créées en
externe en opposition aux marques crédes en mteme mdissoctables de lactivizé.

B - Immobilisations corporelles

Les oumobilisations corporelles sont évaluges & leur colt dacquisiion (prix d'achat et frais accessotres,
hors fras d'zequisition des numobibisations) o a leur codit de producton.

Les amorassements pour déprécizton sont caloulés swvant le mode Iméaire ou dégressif en fonction de
la durée normale dutilisaton des biens.

Les éléments non amertissables de l'actf immaobilisé sont nserits pour lewr valenr brute constimée par le
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Régles et Méthodes Comptables

Efal e¥prime en euros

coiit d'achat hors frais accessoires. Lorsque la valeur d'inventaire est mfénieure a la valeur brute, une
provision powr dépréciation est constiiée du meontant de la différence.

Lez durées d'amortizsement sont les suivantes ©
-Logiciel © 3 ans Iméamre
- Installations générales : 5 & 10 ans Insaire
- Maténel informatique © 3 ans Iméaire
- Mobikier de burean ;10 ans Iméare

C - Immebilisations financiéras

La société CHAMARRE posséde une parficipation dans b société O.W.5. Cette filiale est chargée de
la dismbution des produits de la marque "Chamarre” sur le territoirs améncain Au 31 décembre 2006
CHAMAREE possedat 31% du capital social de catte société pour im montant de 73,106 €.

Sur lexercice 2007, CHAMAREE a acquis successvement 31% du capital pour 65.641 € et 13,309
pour 28,703 € Sa participation est amsi portée & 73,30% pour une valeur brute de 167 432 € an 31
deécembre 2007. Les tires de la société O.W.S ayant &% aoquis en US Dellars, I parficipation a €5 réduite
de 2.466 € pour tenir compte des effets de change euros/dellars an 31 décembre 2007

Auoume dépréciation n'a é1é constatée.

La societé CHAMARRE a consentt an cours de l'exercice mn prét de 720000 € asa fllale O.W.S. La
valeur bilantielle de 676266 € comespond au montant global du prét dimime des écarts de change entre
Euro et Ie Dollars & Ia clémure de lexercice, soit 43.734 €.

An 31 décembre 2007 les intéréss courns non échns sélévent 2 26.214 €.

Les dépdts et cauticmmenents concerment principalement le fond de garanfie Eurofactor pour 196.294
€ (10% des créances clients de la société CHAMARRE concemées par cet accord) ainat que les dépdts
concemnant les contrats VIE concln par I'mtermeédiame de lorgamizme UBIFEANCE pour 23.038 € (frois
confrats).

D - Stocks

Les stocks de matiéres séches et de liquides évalués & leur prix dacquisifon (prix d'achat et frais
accessoires) séléventa 606,449 €
Les stocks de produits finis sont valués 4 leur prix de revient pour wm montant de 1.042.622 €

Une provision pour dépréciation des stocks, égale & la différence entre la valeur brute détenuinée
suivant les modalités indiquées ci-dessus et le cours du jour ou la valeur de réalisation déduction faite des
frais proporionnels de vente, est effectuée lorsque cette valenr brate est supénsure & l'autrs terme énonce.
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Reégles et Méthodes Comptables

Efal e¥prime en euros

On notera gque les dépréciations sur les stocks de matiéres séches et de houede (14.073 €: étquettes
obsolétes et vin en vrac de mauvaise qualitd) et les stocks de produits fims de (31.991 € - vin en bontedle de
manvalse gualité) passées en 2006 ont été maintemmes. Des provisions complémentares de 99.357 € pour
les matiéres premigres et 142,470 € pour les produits finis ont ét8 passées sur l'exercice 2007,

E - Disponibilités

Les heuidités au 31 décembre 2007 se décomposent conume suit |
- Dispombulités en bancgue et caisse évaluges pour leur valeur nominale. Elles s'élévent 8 67.777 € ;
- De la wésorene dispomible chez Eurofactor pour 373,724 €
- Dies waleurs mobilieres de placement, pour 3.712.130 €, évaluées a lewr coldt d'achat.

F - Créances

Les créances sont valorsées a lewr valewr nommale et sont composées notanmmens: de

- Crémnces clients : 2133302 €
- Clients effets 2 recevolr : 10903 €
- Clients factures & établir : 214 680 €
- Demande de remboursemen: de crédit de TVA 150000 €
- Avances fourmissenrs © 45064 €
- TWA sur factures non parvenues | 107865 €
- TWA sur prestations de services : 86634 €
- Credit de TVA 3.035€
- Acomptes et avances au persomnel : 0000 E
- Awvmnee A la société OW.S 244228 €
- Subwenton COFACE 2007 a recevor : 318.290€
- Différence de comversion : 46200 €
G - Deties
Les dettes sont valorisées a leur valeur nominale et s& composent amsi :
- Detftes financifres 46773 €
- Deftes fourmsseus : 1023 687€
- Factures non parvennes | 015798 €
- Dettes de personnel : 180354 €
- Effets a payer - 33293 €
- Deftes de TVA : 51.566€
- Différence de conversion : 25629€
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Reégles et Méthodes Comptables

Efan eyprims en euros

CHAMARFEE a bénéficié dune couvertre de ses dépenses de développement par la COFACE qu a
verseé 262.643 € pour la période allant du ler mars 2003 an 28 févmer 2006 et 3128.290 € pour |a période
allant du ler mars 2006 au 28 févmer 2007, Ces sommes seront rembourser & partir du 1er mars 2009
conformément au conTat d assurance-prospection.

II-NOTES SUR LE BITAN

A - Capitanx propres

1- Capital social
Le capital social s'éléve 3 5.726.681 €. 1 est libéré et verss en totalite,

En date dun 2 awnl 2007, 1a société a procéde a wne sugmentation de capital réservée a la soctéte LES
AMISD'OV.S enmnérare & hauteur de 180.000 €.

En date du 10 aoit 2007, 1a société a procéde a une sugmentation de capital réservée a la SAS
EENAUDAT & ASSQOCIES par mcorporation de son cownpte-courant au capital & hautenr de 1.333.334
€.

En date du 24 octobre 2007, Ia sociéte CHANMAREE est entrée en bourse par vole d'mscripton de
ses actions aux négoctations sur le Marché Libre. A l'occasion de cette inroduction, la société a procede a
e augmentaton de capital réservée aux mvestisseurs qualifiss de 2385700 £,

Le capital social de CHAMARRE est donc passé de 1.827.647 € an 31 décembre 2006 a 5.726.681
€ an 31 décembre 2007

2- Primes d'énmission
Toutes les angmentations de capital réalisées sur 2007 ont &té accompagness dune prime dénussion.

Pour les augmentations de capital réalisées avant I'mroduction en bourse la prime d'émission s'éléve a
50% do montant des angmentations, soit wm totzl de T36.667 €

Pour I'asugmentation de capital réservée aux mvestisseurs qualifiés, la prime d'émission a été fixde a 2
fois le montant de Tangmentation ; elle s'éléve ainsia 4.771.400 €.

CHAMAFRERE a pris l'option d'imputer sur les prnimes d'émission les frais directement liés a
laugmentation de capital comme le hu permet larticle L 232-9 du Code de Commerce ; Iimputation s'est
faite sans tenr compte des écononues dImpét, Iz socité subissant des pertes depuis plus de 2 ans.

Souscription réservée a des investisseurs qualifiés
Page 130/166



Régles et Méthodes Comptables

Efat exprime en euros

B - Auires fonds propres

La sociéte CHAMARRE a obtenu, dans le cadre de son activité de commerce de vins & l'exportation,
une avance de [Office Nationale Interprofessionnelle de Vins (ONIVING) sélevant & 1.600.000 € sur
l'emercice 2003, Cette avance est condittonnge a la libération totale du capital et & ITnvestissement de cette
somume dans le développement et la mise au point de nouveaux produits, le maténel mftrmatioque of les fais
SETETANN.

Lz remboursement de cette avance s'échelonnera sur 4 ammees :
- 400.000 € le ler jun 2009.
- 400.000 € le ler jun 2010.
- 400.000 € le ler jun 2011.
- 400.000 € le ler jun 2012,

C - Comptes de régularisation

Les comptes de charges constatées d'avance représentent les charges comptabilisées sur la péniode
mals concemnant totalement ou partiellement by péniode & vemr.

D - Provisions pour risgues & charges

Elles comrespondent a un hitige prudhomal en cours provisionne a 100%: pour 21.500 € et a une
provision pour litige opposant CHAMAREE aux "VIGNERONS CATALANS" sur l'utilisation du logo
"butterfly” pour 10.000 €.

Sont galement provisionnss les ecarts de change sur les actifs O.W. 5 pour leur totalité & savoir
46200 €.

IO -NOTES SUR LE COMPTE DE EESULTAT

A - Chiffre daffaires

Le cluffte d'affares se décompose conume auit -
- France 1832034 €
-CEE: 1602962 €
-Export: 1203794 €
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Reégles et Méthodes Comptables

Efar eyprime en euros

Ce chiffre d'affaires doit &tre retraité des renmnses et nstournes accordées comme sut
- France : 463412 €
-CEE: 196.771 €

Les prestations de ssrvices fachurdes concement principalement la muse a dispesition de persomnel :
65.545 €.

B - Charges

Les charges se composent principalement du cott d'achat des matiéres premiéres (3.367.293 €), des
auires achats et charges externes (3.205. 389 €] et des charges de persomnel (1.170.359€).

IV - POINTS PARTICTULIFRS

A - Evenements postérienss a la cloture

La société a proceds au cours du ler semestre 2008 an Heenciement du directeur conumercial.

B - Engagements hors bilan

Les mdenmités de fin de carriére n'ont pas été provisionnées. En effet, I'activité est trop récente pour
gue celles-cl alent \m mpact significant

La sociéte CHAMARRE s'est engagée & soutenir sa filisle OWS a hauteur d'errviron 820,000 €

Les droits acquis an titre du DIF (Droit Individne] a la Formation) s'élévent au 31 décembre 2007 a
399 heures dont aucune unlisée.

Une partie des valeurs mobilieres de placement s'élévanta 405.994 €est nantie au profit de la
COFACE au titre de la garantie des dépenses engagées pour ke développement de lactivite sur mme pénode
de 4 ans.

C - Perspectives d'évolution

Les pertes de la société s'explique towjowrs par le fait quelle soit en phase de démarrage. Ainsi, pour
somn financement, la société a réalisée des augzmentations de capital conséquentes sur l'exercice qui hu ont
permis d'assainir ses fonds propres, de renforcer sa poliique commerciale et d'assurer une production
exponentslle sur 2008,
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Efar exprime en euros

D - Autres éléments

Concemant les fras de commercializadon les mises en avant des magasins "Leclerc” et "Monoprx”
sont basées sur des estimations fondées sur des pratiques validées par les commercia.

Le faitde ne pas présenter de détail du chiffre d'affaires dans l'annexe résulte d'une réflexion
stratégique. En effet, la drection ne souhaite pas gue la concurrence soit informée des volmnes distibues
ainsi gue des zones géographigques désservies.

Le gérant conunandité la SAS RENAUDAT & ASSOCIES a2 pergu une rénmmeration gui se
décompose comme it -

- e partie five de 10.056,57 eurcs par meds soit 120,679,000 € au tire de 2007

- 1me partie varable correspondant a 0.04 eurcs par cols conmercialisss, soit 93.086,00 € an tire de
2007.

Seit wm total de 213.763,00 € pour 2007.

L'assemblée générale mixte du 12 jum 2007 a pris la résolution (3éme résolution) de proceder a
Témiszion de BSA managers au profit dune on plusisurs personnes appartenant 4 la catégorie des managers
de CHAMAPEE., et dont les caracténstiques sont les smvantes |

- Nombre total de bons : 1.000.000.

- Prix payeé pour la sousenption de chague bon : 0.01 eures.

- Prix paye pour b sousenption de la totalité des bons © 10.000 euros.

- Nombre total d'actions nouvelles pouvant 8tre sousenites : 1.000.000.

- Prix de souscniption d'ine action dune action lors de lexercice dun bon - 1,50 eures.

E - Changement de methode et régle de présentation des comptes

Dans le cadre du processus engage par la société en vue de son admission au marché hibre, celle-cia
deécide d'adopter la régle de comptabilisation suivante en matiere de présentation des commussions, rabais,
Tenuses et nstournes accordées. A compter du ler janvier 2007, ces demiéres sont présentés en mmeration
du chuffre d'affares et non plus en charges externes. L'impact pour la période du ler jamvier 2007 an 31
decembre 2007 est de §60.183 €.

TELLES SONT LES INFOEMATIONS QUE WOUS AVONS JUGEES UTILES DE PRECISEER
POUE LA BONNE COMPEEHENSION DES COLMPTES ANNUELS.

LA GERANCE.
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Immobilisations

Valeurs Mowvements de 1'ezercice Valeurs
brutes débat Aupmeztations Dimigutions brates am
Erat exprims en euros d'ezercice Riivaluatices | Acquisition: | Viremepap Cazzians 31122087
o
[%]
- .
= | Frais d'etablissement et de devaloppament
o
[=] R - P
& | Autres 138 081 2 525 140 S04
o
[=]
=]
& |TOTAL MUMOSILISATIONS INCORPORELLES 138 251 2 515 140 &b
Temams
Constuctions sur sol propre
sur sol d'autru
A instal. agenct amenagzement
%] ’ . . . :
=1 | Instal techmique, materiel putillage industrels
= . . o 0
& | Instal., agencement, smenagement divers 1L 1m 21 101
=] pyeenly- — =
o | Mateniel de manspon
& | Matériel de buraau, infonmatique et mobilier 20 sag) 13 838 3% 803
= | Emfrallages recuperables e divers
bt
[mmaohbilisations corporelles en cours
Avances ef aconiptes
TOTAL IMMOBILISATIONS CORPORELLES 41 767 13 939 55 T0g
w | Participations svaluees en équivalance
A
= | Avtres participasions EE | 54 346 1 36g 162 524
=] F
& Auires times immiobilisas
= Préts et suires inmmobilisstions financisres 7133 1 033 268 115 506 321 593
“ | TOTAL DUMOBILISATIONS FINANCIERES 0 339 1127 614 1 871 1 (86 28]
TOTAL 161 15 1 144 077 11 971 1 184 193
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Amortissements

Am-:ﬂu]’;;emnts Mouvements de'exercice A e ek
) d'ezercice Dotations | Driminutions 11/1272007
Erat exprime en enros

o
]
-
: Frais detablissement et d2 developpemens
8
& | Autres 45 11 357
(=]
£ | TOTAL IVAOBILISATIONS INCORPORELLES 45 1 357

Temams

Constructions sur sol propre
" sur ol d'amtri
'-_'IJ instal. agencement ameénsgement
: Instal rachnique, marérial eatillage industriels
E Aures Instal | agencemens, ameénagement divers 1408 2402 41811
B Mareriel de mamsport
[=] Wiarériel de buresu, mobilisr 4813 5571 13304
= Emballagas récuparables of divers

TOTALIMMOBILISATIONS CORFORELLES T2 10573 18 104

TOTAL 7 11 185 13 562

Ventilation des mouvements affectant la provision pour amertis sements dérogatoires

Alamwement zec

Ditations Reprises -
&L AmmoroLne

Différenciel Alede  Pmore fizcal | Differencel Aode Fmort. fcal| meat & la fin
ds durss st aure]  dégressif kxceptionmel He duris st aumed dégressif kzceprionnel] de D'ezercice|

Frais d'stablissemient et da développement

Auras mmaobilisations incorporelles

TOTALIMMOB INCORPORELLES

Terrams
Comstmactions sur 5ol propre

sur sl d'auma

instal, agencement, amenag.
Instal techmigue matere] outillzze indusiriels
Instal géperales Agenct aménagt divers
Mazériel de mansport
Mareriel de bureau, iInformatique, mobilier

Emballagas récuparables, divers

TOTAL IVMOE COFFORELLES

Frats d'acquisition de titres de pamicipation

TOTAL | |
TOTAL GENERAL NON VENTILE | |
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Provisions

Etat exprims en euros

I Début exercice | Angmentations

Diminutions I I

311XT007T

Facomsmuction gisements mimiers el peirolisrs
Prowisions pour myvestissement

Provisions pour hausse des prix

Prowisions pour fuctuation des cours
Provisions pour amomissements dérogatoires ]
Provisions fiscales implant émemger avant 1.
Provisions fiscales implant étranger 2pres 1.1.62
Provisions fiscales pour préts dmstallation
Provisions aures

(1]

FROVISHINS REGLEMENTEES

FROVISIONS EEGLEMENTEES ]

Pour litig
Pour garartiss domns
Pour pertes sur marc
Pour amendes et penalites

Pour pemes da change

Pour pensions et obligations similaires
Pour impdts

Pour renounvellement des mmabilisations
Prowisions pour gros entretien et grands
Pour chzas soctales et fiscales sur conges a payer
Antras

POV TSTONS PO

HIEBGUES ET CHARGES

31500

46 200

31500

46 200

FROVISIONS FOUR RISQUES ET CHARGES

77T

77700

rincarporzlles

Sur . .
immobilizations Sy 025 fies iz equivalence
trires de participation
-auires immo. financisres

Sur stocks et en-cours 44 064
Sur compies cliants
Anfras

PROWISTORNS PO
DEFRECIATH

241828

287802

FROVISIONS POUR DEFRECIATION 46 064

41323

257802

TOTALGENERAL 46 154

319 527

365 681

- dexploitation
- finmmcieres
- excepommelles

Dont dodations
Bt Teprises

273 328

46 200

Ttires mis en equivalance : montamt de la depreciation a la clomre de I'exercice caloules selon
les raglas prévies A larticle 30-1 32 du CGI
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Créances et Dettes

Etat exprimé en enros I IN1TI00T | 1 an an plus plos d'1 an
Craances ratiachéss a des pamiciparions
Prés: 16214 676 266
Auires mmobilisatons finamcieres 203 517 15988
Clients douteux ou linpreux
Autres créances clisnts 1358975 1338975
1| Crasnces reprazentatives des fitras prétés
i | Persomnslat compries rartaches 20000 X000
# | Sécurité sociale et autres orgamismes socin: 513 513
= | Impdts sar les bensfices
&= | Tamas =ur la valeur ajoutes 350209 350209
= | Autres mpdts, 1a%es veTsements assimiles
Divers 318280 318200
Groups et 25500185 244218 244218
Drehiteurs divers 41334 41334
Charges constatess davances 1X7 716 117716
TOTAL DES CREANCES 4 383 351 3 691 008 92 254
Préts accordes en cours denercice TH0 000
Famboursements oltemus en cours dexarcice
Préts ef avances consentis aus 25500085 (persomnes physiques)
I 31x207 1 am am pluos 145 ans plus de 5 ans I
Empnumts obligatires comvertibles
Auires emprunts obligatames
Emprusts dettes ats de crédis 2 lan men 2 l'orizine 46773 46773
Emprunts dettes etz de crédit a plus 1 an a lorigine
Emprunts et dettes financisres divers
Foumisseurs et comptes rattaches 38727 T2
Parsomnal &t comptes martachas 20262 50 262
Sacurité sociale 2 auimes crgamismes sociam Q1 202 o1 282
[mipdts sar les bensfices
Taxes zur la valeur ajoutes 15003 16003
= | Oblizations cautionnéss
= | Aurtres fmpits, taues et assimiles 5384 6384
Diattes zur irumebilisations ef comptes rataches
(Groupe ef associes I8 705 B 705
Anres detfes
Diette represeniative de tes emprumess
Produdts constatés davance
TOTALDESDETTES 4181 187 4181 187
Emprunts souscrits en cours d'exercice
Emnprusts Temenress el cours d'exercios
Emprunts detees associes (persommes pliysiques)
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Charges a payer

Erat exprims en enros AL1XI007

Total des Charges i payer 1032 242
Emprunts et dettes aupres des etablistements de credit 651
A PAYER 851
p1E el
Si5 798
115 783
a5 A9
1
% j9es
]
16 384

Charges et Produits constatés d'avance

Etemrméen earss | 30122007 || Charzes || Promuis

Chargas et Produtts dEXPLOITATION 127714
Charges et Produits FINANCIERS.

Charges et Produits EXCEPTIONMELS

TOTAL 117716
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Plusieurs postes du Bilan

Erat exprime en enros

J1X2007 Entreprises liges

Ezcregrize: aves un

lirn du pardicipaces

Dretrez, créances
représentées  par
effetr de commerce

Bilan Actif

Capital sonscrit non appelé

Actif immobilizé

Awvances, acompres sur mmmphilisations moorporsllas

Avamees, acomptes sar mmahilisattons corporalias
Parficipations

Creances sur panticipations

Prész

Aurmes tifres mrmobilises

Anfres mmobilisations finamcieres

Achif circalant

Avamees, acomptes B sUT commandes
Clients et comptes ratiachss

Anires creances

Capital souscrit appele nen verse

Waleurs mobiliéras de placemens
Disponibilits

565 962
254228

Bilan Passif

Diettes

Emprunts obligataires convertibles

Anires emprunts obligatzires

Emprunts et deties envers stablissements de cradits
Emprumts et dettes fnancieres divers

Avamces, acomptes verses sur commandes

Dettes foumisseurs comptes rattaches

Diettes sur immobilisations &1 compies rmtackss
Anres deftes

705

52209
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Capital social

Smtegrméen eures | 30122000 || Nembre || val Nomimale |  Montant
E D capital social débur exercice 1327 647,00 1,00 13827647,00
w Em:zes pendam: lenerrice 3BR9 034,00 1,000 3 B0 034,00
=
='- Femiboursess pendant 'suercice 00004
E
= D capital social fin d'exercice 5726 681,00 10000 5726 681,00

Effectif moyen
[ svzooer || mmterme || Esterne

% Cadres & profassions intellecmzlles superisunes Q
E Professions intermediairas
_:T Employes 2
= Chnvriars
= TOTAL I8
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ANNEXE - Elément 15

Filiales et participations

. Quote-part Resultat
C]:_ilpt::: défenne en du dermier
Etat exprimé en earas I AL/122007 | pourcentage exercice clos
A, Renseignements détaillés
1. Filiales (Flus de 50 %)
OW .S LLC (donndes expriméss en 1USIN (1487 319 75,30 (1 408 230)

1. Participations (10 1 50 %)

B. Renseignements globaux

1. Filiales non reprizes en A
%) frangaises
b} étrangeres
1. Participations mon reprizes en A.
%) frangaises
b} étrangeres
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Tableau des resultats et autres
elements caracteristiques de la société
au cours des cinq derniers exercices

{ Decret }® 67-236 du 23 mars 1067

CAPITAL en Fin d'exemice

L A2 2003 | L1204 | A1 T005 A1 T006 | | TN
Erat exprime en emros
Capital social 1 510 000 1827 647 5726 681
Mombre d'actdons ordimaires 1510 000 1827 647 5726 681

Mhre d'actions dividende priaritire
sans drodf de wote
Mombre maximal d'actions 2 creer
- Par comversion dioblizaton
- Par drott de souscription

OPERATIONS et RERSULTAT

Chiffre d'affaires { hors taxes )

Eésultat avamt impdts, perticipations

dotations aux amorts et prov.
Lmpéts sur les bénefices

Perticipation des salariés

F2sultat aprés impdts, participation,

dodations auwy amorts et provisions
Resultat distribug

{1458 093)

{1439 032)

{2114 692)

(2 168 084)

2 808 147

4046 053

{3 050 897)

Bésultat apras impdts, participation,

-

< | avant dofations aux amerts et prov. (1) (1) 1)
= | Résultat aprés impdts, participation,

= | detations aux amorts &2 provisions (1) (1) (1)
7 | Dividende atmitas

=

_y | Effectifmoyen salarie 1 12 11
z

Z | Montant de Jn masse salarale 23 483 555 004 761 678
% Montnt des sommes versess en

L | avamtazas soCiaa 11057 140198 40% 681

Souscription réservée a des investisseurs qualifiés
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Tableau des Emplois et Ressources

Soteprméen eoros | avaz2o0r || anazoees |
Dhstributions mises en palement au cours de l'exercice
Acquisitions d'élaments delactifimmebilize
- Immebalisations meorporelles 2515 2184
i Immehilisations corporalles 13932 5733
o Immeobihisations Anancieres 1125 148 80217
& | Charges a rapartr sur plusienrs exarcicas {a)
*. | Bductions de capitaux propres et prélevements
| Remboursements de dettes financiéres (b) 262 543
TOTAL DES EMFLOIS 1404 254 85 146
Excédent fon imsyfzance) Brin  Exploimion (E.B.E.) (3 091 B40) (2 130 382}
g * Trangfersr de charger (d'explofation | I 400 3194
« 5| + Auresproduits (dap ] 142 29 92
% E| - dumes charges (fexple 111 &72 20
2 = + Quoteryparis de rdsulial sur opdrations, fiiter @ commin
E ‘Ew + uits fTmanciers 47 547 31 472
£ 3 . Charges fnancigres 48 564 15 482
£ = - ilts @ncaprionnals
5 % - Charges excapronmelies 373 4 HE
- '-f,_, - Parm g das ralarier an frice de expamsion
al - Impors sur les bdngfoes
= CAPACITE DVAUTOFINANCEMENT DE L'EXERCICE (3 058 BR2) (2 114 782}
Capacité d antofimancement de l'exarcics (3030 502) (2114782
o | Cesstonsoursductions d'slements da lactifimmabalize -
o Cessions d immebilisations incorporalles
o Ceszonsd mumebalisations corporelles
= Cessions ouréduction d immohbilisations financiéres 118 505 2451
-
; Auzmentationdes capitaux propres
o Augmentationde capital ou apperts B413 304 500 090
=3 Augmentaton des autres capitaus propres
= . . - . S .
Angmentation des dettes financiéres (b) () 28705 262 543
TOTAL DES RESSOURCES £ 500 622 (1349 598)
VARIATION DUFONDS DEROULEMENT NET GLOBAL 5 006 360 {1 444 744y

{a) Montant brut transfére au cours de 'sxercice
(b} Sauf concours bancaires courants et soldes craditeurs de bangues
(o) Hors primes de remboursement des obligations

m Souscription réservée a des investisseurs qualifiés
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Tableau de Financement

31112007 311112006
Efaf exprie en euros Début d'exercice | Fin d'exercice |Emplui&-'R;eswurcE [Emplods/Ressonrcey
z
"_’. Stocks 1133087 1649071 515874 1133087
E Clients 975 302 2358075 1382673 876 302
:: Aufres creances 314683 1 148 581 £33 888 31987
- TOTAL ACTIF CIRCULANT 1424082 5156 623 1732 535 1141 396
=
B Foumissaurs 2247 083 IETTIT (1625 713) (13402100
E Foumntsseurs d'mmobilizations
-
W Aufras datas 204 342 158 570 (53 728) (185750
——
o
= TOTALDETTES A COURT TEEME 1 451 006 4131 343 (1 670 441) (1 515 961)
BESO0IN ENFONDS DE ROULEMENT (27814) 1025 280 1053 094 615 435
= Disponiile Q64 986 4 155 631 3188 636 (1138767
o
;:‘ Concours bancaires coursns &
2 soldes créditeurs de bangue 01 412 46773 (834 635} a0l 212
:
TOTAL TRESORERIE 65 584 4108 359 4043174 (2 D60 178
FONDS DEROULEMENT NET GLOBAL 37770 5134133 5006 369 (1444744

Emplois exprime: en positif - Ressources exprimees en negatif

S0
400
41000

300
3000
200
2000

fiooa

-1 000 00
-1 =00 00

-2 00000

ACH crouart Dsties Trésorere FOR
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Flux de trésorerie

Etat exprime en emres I L1007 I I AL1LZ008
Fgzultar wat (3300704 (2 168084)
= | Elimination des charges er prodults sans incidence sur la mosorerie et nos s & activing
E <+ Amortissements, dépréciations et provisions [A) BEOBS T35
= - Peprises sur amortissements et provisions A
= - Produits de cession eléments de Uactif
= = Valeur pette compiable des éléments cédés
by - Quote part de subventions diovestissements virée au compte g2 résultar
g MARGE BRUTED' AUTOFINANCEMENT (3 301 719 (2 160 757
E Incidence der dicalnzes de masorerie sur las créances d'aplodtation
E =/~ Variation des stocks (274148) (1087033)
= =/- Variztion des creances clients (1382540 (576300)
=/ Variztion des aumes craances dexploitaton (E34021) (31987
=/- Varaton des detes fournisseurs 1625712 1340210
/- Varizdoo des awres detes d'explodtation 53T 185753
FLUXDE TRESORERIE IVEXFLOTTATION (4 112 954) (2 T30 127)
= Caszions irmmabilisations moorporelles
E = Cessions immobilisations corporelles
= = Cassionsraductions inunobilisations financiéres 1200971 2451
2 - Acquisitions immobilisations incorporelles (252%) [@194)
= - Acquisitions immwobilisations corporelles (13935 (5733)
= - Acquisitons immobilisations foancierss (1127614 (80217
; Incidence des décalager de résoraria sur les opénmtons J irverisnamer
é =/~ Vanation des detes founizssurs sur inunobilisations
] FLUXDE TRESORERIE 'INVESTISSEMENT (1 023 106) (P2 695)
= Anzmentation de capreal 85832371 500000
;_ - Raduction de capizal
=] - Dizmibnations mises an paismeant
-4 = Augmentation des dertas financisres B 345005 282643
P - Bemboursemsnt des dattes financiéras  (B)
= = Avances reques des tiers
B - Avances remboursees s tiers
&
Z |Incidence der décalager de resorerie i les apérations de financament
= - Varistion du capital souscrit non sppelé
= - Varistion du capital souscrit appele non versé
FLUXDE TEESORERIE DE FINANCEMENT B 179 3466 T4l 643
E Trésorerie d'ouvernire 65 584 2125763
= Trésarerie de clénre 4108858 5 584
]
B VARIATIONDE LA TRESORERIE 4 043 274 (2 060 179

(A) Hors acuf cinculant
(B) T compris les compres courants d'associes
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20.4 RAPPORT DU COMMISSAIRE AUX COMPTES SUR LES COMPTES SOCIAUX AU 31
DECEMBRE 2007

PRICEWATERHOUSE(QOPERS

PricewnterhouseCoopers
Entreprises

179 eours du Médos
33300 BORDEALX
Téléphons 05 57 10 08 00
Fax (05 57 10 08 08

RAPPORT GENERAL DU COMMISSAIRE AUX COMPTES
SUR LES COMPTES ANNUELS

Exercice clos le 31 décembre 2007

Aux associés commanditaires et commandités
CHAMARRE

1 rue Meéhul

75002 PARIS

Mesdames, Messieurs,

En exécution de la mission qui nous a été confi¢e par vos statuts, nous vous présentons
notre rapport relatif i l'exercice clos le 31 décembre 2007, sur :

* le contrile des comptes annuels de la société CHAMARRE, tels qu'ils sont joints au
présent rapport,

* lajustification de nos appréciations,

* les verifications spécifiques et les informations prévues par la loi,

Les comptes annuels ont été arrétés par la gérance. 1l nous appartient, sur la base de notre
audit, d'exprimer une opinion sur ces comptes.

I - Opinion sur les comptes annuels

Nous avons effectu¢ notre audit selon les normes professionnelles applicables en France ;
ces normes requidrent la mise en ceuvre de diligences permetiant d'obtenir 'assurance
raisonnable que les comptes annuels ne comportent pas d'anomalies significatives. Un
audit consiste 4 examiner, par sondages, les éléments probants justifiant les données
contenues dans ces comptes. Il consiste également 4 apprécier les principes comptables
suivis et les estimations significatives retenues pour l'arrété des comptes et 4 apprécier leur
présentation d'ensemble. Nous estimons que nos contrfles fournissent une base
raisonnable & I'opinion exprimée ci-apres.

Souscription réservée a des investisseurs qualifiés
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PRICEAVATERHOUSE( QOPERS

Chanarré — Rupport Géndral du Commissaire aux Compes — Exercice clog le 31 décembre 2007

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des régles et principes comptables
frangais, réguliers et sincéres et donnent une image fidéle du résultat des opérations de
I'exercice écoulé ainsi que de la situation financiére et du patrimoine de la société i la fin
de cet exercice.

Sans remettre en cause [’opinion exprimée ci-dessus, nous attirons votre attention sur la
note [V-E de 'annexe qui expose le changement de présentation comptable des rabais,
remises et ristournes accordés appliquée depuis le 1% janvier 2007.

II - Justification de nos appréciations

En application des dispositions de l'article L. 823-9 du Code de commerce relatives 4 la
justification de nos appréciations, nous portons a votre connaissance les éléments suivants:

La note IV-E de I"annexe expose le changement de présentation comptable des rabais,
remises et ristournes accordés appliquée depuis le 1% janvier 2007, Dans le cadre de notre
appréciation des régles et principes comptables suivis par volre société, nous nous sommes
assurés du bien-fondé de ce changement de méthode comptable et de la présentation qui en
a &té faite.

Par ailleurs, nous vous informons que les appréciations auxquelles nous avons procédé ont
porté sur le caractére appropri¢ des principes comptables appliqués ainsi que sur le
caractére raisonnable des estimations significatives retenues.

Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dans le cadre de notre démarche d’audit des
comptes annuels, pris dans leur ensemble, et ont donc contribué & la formation de notre
opinion, exprimée dans la premiére partie de ce rapport.

I11- Vérifications et informations spécifiques

Nous avons également procéde, conformément aux normes professionnelles applicables en
France, aux vérifications spécifiques prévues par la loi.

MNous n'avons pas d’observation & formuler sur la sincérité et la concordance avec les
comptes annuels des informations données dans le rapport de gestion de la gérance et dans
les documents adressés aux associés sur la situation financiére et les comptes annuels.

En application de la loi, nous nous sommes assurés que les diverses informations relatives
aux prises de participation et de contrdle et & 1'identité des détenteurs du capital et des
droils de vote vous ont été communiqué dans le rapport de gestion.

" juin 2008
)
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20.5 COMPTES CONSOLIDES AU 31 DECEMBRE 2008 (NON AUDITES)

Voir Chapitre 13 du présent document.

20.6 DATE DES DERNIERES INFORMATIONS FINANCIERES

Le dernier exercice de 12 mois pour lequel des informations financiéres ont été audités a été arrété le 31
décembre 2007.

20.7 POLITIQUE DE DISTRIBUTION DES DIVIDENDES

Le premier exercice social de la Société s’est cloturé le 31 décembre 2005.

La Société n’a pas d’obligation de distribuer des dividendes et n’envisage pas, pour l’instant, d’y
procéder.

La décision de recommander ou non la distribution d’un dividende ainsi que le montant de ce dividende
dépendront de différents facteurs qui pourraient, notamment, étre :

* les résultats de la Société ;

* sa situation financiére ;

* ses prévisions ;

* les intéréts de ses associés ;

* les conditions générales de son activité ;

* tout autre facteur jugé pertinent par les organes de controle et de surveillance de la Société.

Il n’existe pas de formule permettant de déterminer le montant de dividende a distribuer.

Le cas échéant, la Société pourra décider de distribuer des dividendes sur proposition du Conseil de
surveillance et aprés décision de 1’ Assemblée générale annuelle des associés.
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21 INFORMATIONS COMPLEMENTAIRES

21.1 CAPITAL SOCIAL

21.1.1 Informations relatives au capital social

A la date du présent document, le capital social de CHAMARRE s’¢léve a 5.801.681 €, divisé en
5.801.681 actions de 1 € de valeur nominale chacune.

Le capital est entiérement libéré. Les actions sont toutes de méme catégorie.

21.1.2 Répartition du capital et des droits de vote

» Sans prise en compte des BSA

Actionnariat Chamarré s.c.a. Nombre d'actions Yo el capétea\llgtedes AITEnEE

Renaudat & Associés 1613334 27.81%
Amis de Chamarré 180 000 3,10%
Managers 120 000 2,07%
VitiFrance Participations 1372 647 23,66%
Cave de Jurangon 50 000 0,86%
Distillerie des Moisans S.A.S. 80 000 1,38%
Autres Investisseurs 2 385 700 41,12%

TOTAL 5801 681 100%

Le 15 octobre 2008, les caves coopératives (a I’exception de Distillerie des Moisons SAS et de 50% de la
participation de la Cave de Jurangon) se sont rassemblées au sein d’une structure unique : VitiFrance
Participations S.A.S.
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> Suite exercice des BSA

Par décision de la gérance du 29 aolt 2007 et du 6 novembre 2007, 237.872 BSA Managers ont été
attribués a chacun des managers, ce qui modifiera (aprés exercice de ces BSA Managers) la configuration
du capital comme suit :

Actionnariat Chamarré s.c.a. Nombre d'actions el capétea\llg:edes sl

Renaudat & Associés 1613334 26,71%
Amis de Chamarré 180 000 2,98%
Managers 357872 5,93%
VitiFrance Participations 1372 647 22,73%
Cave de Jurangon 50 000 0,83%
Distillerie des Moisans S.A.S. 80 000 1,32%
Autres Investisseurs 2 385700 39,50%

TOTAL 6 039 553 100%

21.1.3 Autres titres donnant accés au capital

L’AG du 12 juin 2007 a autorisé le Gérant, pour une durée de 18 mois, a I’effet de procéder a 1’émission,
en une ou plusieurs fois, de 1.000.000 de bons de souscription d’actions au profit d’une ou plusieurs
personnes appartenant a la catégorie des managers d’OVS (« BSA Managers »), dont les caractéristiques
principales sont les suivantes :

- nombre total de bons : 1.000.000

- prix payé pour la souscription de chaque bon : 0,01 euros

- prix pay€ pour la souscription de la totalité des bons : 10.000 euros

- nombre total d’actions nouvelles pouvant étre souscrites : 1.000.000

- prix de souscription d’une action lors de 1’exercice d’un bon : 1,50 euros

Par décision de la gérance du 29 aolt 2007, 85.594 BSA Managers ont été attribués a chacun des
managers.

Sur le solde des BSA Managers susceptibles d’étre attribués, soit 914 406 BSA, les managers se sont
engagés irrévocablement a n’en utiliser que 152.278. Le solde a donc été annulé.

Par décision de la gérance du 6 novembre 2007, 152.278 BSA managers ont été attribués a chacun des
managers.

Ainsi, le nombre total et définitif de BSA Managers est de 237.872.
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21.1.4 Capital social autorisé, mais non émis

L’Assemblée Générale Extraordinaire en date du 31 mars 2009, a autorisée le principe d’une
augmentation de capital dans les conditions qui suivent :

Durée de Plafond hors Date
Date Objet de I'autorisation S Prime Capital émis | d'émission du
validité r o
d’emission capital émis
Augmentation du capital
AGE du 31 avec suppression du DPS .
mars 2009 au profit d’investisseurs 18 mois 3:000.000 € i )

qualifiés
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21.1.5 Evolution du capital social

Valeur
Montant
Date de Montant . . Montant i
PN Nombre X Prime cumulé des . Nombre nomm.al Py
réalisation P e nominal de S X nominal . action
P Opération d’actions |, . d’émission / primes . cumulé
définitive de . I’augmentation| . re cumulé du o
. émises . de fusion d’émission / . X d’actions
I’opération de capital Al e capital social (en €)

4-mars-05  |Constitution 37.000 N/A N/A N/A 37.000 37.000 1

Augmentation de capital en
numéraire (par compensation avec
des créances) sur délégation de
I’assemblée générale du 16 juin 2005

16-juin-05 265.000 265.000 N/A N/A 302.000 302.000 1

Augmentation de capital en
numéraire (par compensation avec
20-juil.-05  |des créances) sur délégation de 1.208.000 1.208.000 N/A N/A 1.510.000 1.510.000 1
I’assemblée générale du 16 juin
2005.

Augmentation de capital en
numéraire sur délégation de
I’assemblée générale du 10 février
2006.

15-févr.-06 66.666 66.666 33.333 33.333 1.576.666 1.576.666 1

Augmentation de capital en
numéraire sur délégation de
I’assemblée générale du 26 juin
2006.

28-sept.-06 117.645 117.647 82.353 115.686 1.694.313 1.694.313 1

Augmentation de capital en
numéraire sur délégation de
I’assemblée générale du 27
novembre 2006

66.667 66.667 33.333 149.019 1.760.980 1.760.980 1

11-déc.-06
Augmentation de capital en
numéraire sur délégation de
I’assemblée générale du 27
novembre 2006

66.667 66.667 33.333 182.352 1.827.647 1.827.647 1

Augmentation de capital en
numéraire sur délégation de
I’assemblée générale du 26 juin
2006.

2-avr.-07 180.000 180.000 90.000 272.352 2.007.647 2.007.647 1

Augmentation de capital en
numéraire (par compensation avec
des créances) sur délégation de
I’assemblée générale du 12 juin 2007,

10-a00t-07 1.333.334 1.333.334 666.667 939.019 3.340.981 3.340.981 1

Augmentation de capital réservée a
des invetisseurs qualifiés lors de
l'inscription sur le Marché libre de
NYSE Euronext Paris

18-oct.-08 2.385.700 2.385.700 4.771.400 5.710.419 5.726.681 5.726.681 1

14-jan-09 Augmentation de capital réservée 75.000 75.000 75.000 5.785.419 5.801.681 5.801.681 1

a VTIFRANCE PARTICIPATIONS
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21.1.6 Répartition du capital social aprés opération de levée de fonds envisagé

» Sans prise en compte des BSA

Actionnariat Chamarré s.c.a.

Nombre d'actions

% du capital et des droits

de vote
Renaudat & Associés 1613334 23,19%
Amis de Chamarré 180 000 2,59%
Managers 120 000 1,73%
VitiFrance Participations 1372 647 19,73%
Cave de Jurangon 50 000 0,72%
Distillerie des Moisans S.A.S. 80 000 1,15%
Autres Investisseurs 2 385 700 34,30%
Nouveaux Investisseurs 1153 846 16,59%

TOTAL 6 955 527 100%
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> Suite exercice des BSA

Actionnariat Chamarré s.c.a.

Nombre d'actions

% du capital et des droits

de vote
Renaudat & Associés 1613334 22.43%
Amis de Chamarré 180 000 2,50%
Managers 357 872 4,98%
VitiFrance Participations 1372 647 19,08%
Cave de Jurangon 50 000 0,70%
Distillerie des Moisans S.A.S. 80 000 1,11%
Autres Investisseurs 2 385700 33,17%
Nouveaux Investisseurs 1 153 846 16,04%

TOTAL 7193 399 100%
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21.2 ACTESCONSTITUTIFS ET STATUTS

21.2.1 Objet social

La Société a pour objet, par tous moyens, en France et a 1'étranger :
- le négoce de produits alimentaires et en particulier des produits viticoles du terroir frangais,
- la prise de participation ou la constitution de toutes filiales ayant cet objet,

- la gestion et I’animation des filiales ainsi que la réalisation d’opération de trésorerie avec elles et
I’octroi de garanties en leur faveur,

- et, plus généralement, toutes opérations industrielles, commerciales ou financieres mobiliéres ou
immobiliéres, pouvant se rattacher directement ou indirectement a l'objet social ou susceptibles
d'en faciliter I'extension ou le développement.

21.2.2 Stipulations statutaires relatives aux organes de contréle et de direction

(a) Le Conseil de surveillance
Composition — Nomination — Rémunération (Article 20 des statuts)

1- La Société est pourvue d'un Conseil de surveillance composé de trois membres au moins et de 20
membres au plus, choisis parmi les Associés Commanditaires n'ayant ni la qualité d'Associé Commanditg,
ni celle de représentant d'un Associ¢ Commandité, ni celle de Gérant.

2- En cours de vie sociale, les membres du Conseil de surveillance sont nommés ou leurs mandats
renouvelés par l'assemblée générale ordinaire des Associés Commanditaires. Les Associés Commandités
peuvent a tout moment proposer la nomination d'un ou plusieurs nouveaux membres du Conseil de
surveillance sans toutefois pouvoir participer a leur désignation.

3- Nul ne peut étre nommé membre du Conseil de surveillance si, ayant dépassé I'dge de 80 ans, sa
nomination a pour effet de porter a plus du tiers des membres du Conseil, le nombre de ceux ayant
dépassé 1'age de 80 ans. Si du fait qu'un membre du Conseil de surveillance en fonctions vient de dépasser
I'age de 80 ans, la proportion du tiers ci-dessus visée est dépassée, le membre du Conseil le plus agé est
réputé démissionnaire d'office a I'issue de la plus prochaine assemblée générale ordinaire.

4- La durée des fonctions des membres du Conseil de surveillance est fixée a 6 années. Elle prend fin a
l'issue de l'assemblée générale qui statue sur les comptes de I'exercice écoulé et tenue dans 'année au
cours de laquelle expire le mandat.
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5- Les membres du Conseil de surveillance peuvent étre révoqués a tout moment par l'assemblée générale
ordinaire, les Associés Commanditaires ayant également la qualité d'Associés Commandités ne pouvant
prendre part a la décision de révocation.

6- En cas de vacance par décés ou démission d'un ou plusieurs siéges de membres du Conseil de
surveillance, le Conseil peut pourvoir provisoirement a son remplacement dans un délai de trois mois a
compter du jour ou se produit la vacance.

Toutefois, si le nombre des membres du Conseil de surveillance devient inférieur a trois, les membres
restant en fonctions, ou a défaut, la gérance ou le Commissaire aux comptes, doivent convoquer
immédiatement I'assemblée générale ordinaire des Associés Commanditaires en vue de compléter I'effectif
du Conseil. Les nominations effectuées a titre provisoire sont soumises a la ratification de la plus
prochaine assemblée générale ordinaire.

Le membre du Conseil de surveillance nommé en remplacement d'un autre ne reste en fonction que pour
la durée restant a courir du mandat de son prédécesseur.

A défaut de ratification par I'assemblée générale ordinaire d'une nomination provisoire, les délibérations et
actes accomplis antérieurement par le Conseil de surveillance n'en demeurent pas moins valables.

Les membres du Conseil de surveillance qui, au cours de leur mandat, viendraient a cesser d'étre Associés
Commanditaires seraient considérés comme démissionnaires d'office.

7- Les membres du Conseil de surveillance peuvent &tre des personnes physiques ou des personnes
morales. Les personnes morales membres du Conseil de surveillance doivent lors de leur nomination,
désigner un représentant permanent qui est soumis aux mémes conditions et obligations et qui encourt les
mémes responsabilités que s'il était membre du Conseil de surveillance en son nom propre, sans préjudice
de la responsabilité solidaire de la personne morale qu'il représente. Le mandat de représentant permanent
est conféré pour la durée de celui de la personne morale représentée.

Si la personne morale révoque le mandat de son représentant permanent, elle est tenue de notifier cette
décision a la Société, sans délai, par lettre recommandée avec demande d'avis de réception, ainsi que
l'identité de son nouveau représentant permanent. Il en est de méme en cas de déces, démission ou
empéchement prolongé du représentant permanent.

8- Il peut étre alloué¢ au Conseil de surveillance une rémunération annuelle a titre de jetons de présence,
dont le montant est fixé par 'assemblée générale ordinaire annuelle sous réserve de I'accord des Associés
Commandités. Ces jetons de présence sont répartis librement par le Conseil de surveillance entre ses
membres.

Bureau du Conseil de surveillance — Délibérations (Article 21 des statuts)

1- Le Conseil de surveillance nomme un Président parmi ses membres et un secrétaire qui peut étre choisi
en dehors du Conseil.
En I'absence du Président, le Conseil de surveillance désigne le Président de la séance.

2- Le Conseil de surveillance est convoqué par son Président ou par la gérance ou par la moitié au moins
de ses membres. Il se réunit aussi souvent que l'intérét de la Société l'exige, et au moins une fois par
trimestre, soit au siege social, soit en tout autre endroit indiqué dans la convocation.

Les convocations sont faites par tous moyens établissant preuve en matiére commerciale y compris par

télécopie, dans un délai 7 jours ouvrables avant la date prévue pour la réunion. Ce délai peut étre réduit
avec l'accord unanime du Président du Conseil de surveillance et de la gérance.
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3- Tout membre du Conseil de surveillance peut donner, méme par télégramme, mandat a l'un de ses
collégues de le représenter a une séance du Conseil. Chaque membre du Conseil ne peut disposer, au cours
de la méme séance, que d'un seul pouvoir.

4- 11 est tenu un registre de présence qui est émargé par les membres du Conseil de surveillance en entrant
en séance.

5- Le Conseil de surveillance ne peut délibérer valablement que si la moitié au moins de ses membres sont
présents ou représentés.

Les délibérations du Conseil de surveillance sont adoptées a la majorité des voix des membres présents ou
représentés.

En cas de partage des voix, celle du Président de séance est prépondérante.
6- Le ou les Gérants assistent aux réunions du Conseil de surveillance sans voix délibérative.

7- Les délibérations du Conseil de surveillance sont constatées par des procés-verbaux, €tablis sur un
registre spécial, et signés par le Président et le secrétaire ou par la majorité des membres du Conseil.

Pouvoirs du Conseil de surveillance (Article 22 des statuts)

1- Le Conseil de surveillance est chargé du contréle permanent de la gestion de la Société. Il dispose a cet
effet des mémes pouvoirs que les Commissaires aux comptes.

2- Le Conseil de surveillance présente a l'assemblée générale ordinaire annuelle un rapport écrit dans
lequel il signale, s'il y a lieu, les irrégularités et les inexactitudes relevées dans les comptes annuels et
expose son appréciation sur la conduite des affaires sociales et I'opportunité de la gestion.

Le rapport du Conseil de surveillance est mis a la disposition des Associés Commanditaires a compter de
la convocation de l'assemblée annuelle.

Le Conseil de surveillance décide sur proposition de la gérance de I’affectation des résultats de chaque
exercice a soumettre a l'assemblée générale des Associés Commanditaires.

3- Le Conseil de surveillance est habilité & convoquer l'assemblée générale des Associés Commanditaires
et a présenter un rapport aux assemblées extraordinaires.

4- Les fonctions du Conseil de surveillance n'entrainent aucune immixtion dans la gestion, ni aucune
responsabilité a raison des actes de gestion et de leurs résultats.

Toutefois, les membres du Conseil de surveillance peuvent étre déclarés civilement responsables des délits
commis par la gérance si, en ayant eu connaissance, ils ne les ont pas révélés a l'assemblée générale. Ils
sont, en outre, responsables des fautes personnelles commises dans 1'exécution de leur mandat.

5- Le Conseil de surveillance est habilité a révoquer le ou les Gérants. Il statue a ['unanimité de ses
membres moins deux membres.
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(b) La Gérance
Nomination des Gérants (article 16 des statuts)

1- La Société est administrée par un ou plusieurs Gérants, personnes physiques ou morales, Associés
Commandités ou étrangers a la Société.

2- Au cours de l'existence de la Société, la nomination de tout Gérant est de la compétence exclusive des
Associés Commandités.

La limite d'dge pour I'exercice des fonctions de Gérant est fixée a 75 ans. Lorsqu'un Gérant atteint 1'age de
75 ans, il est réputé démissionnaire d'office a l'issue de l'assemblée générale ordinaire qui suit
immédiatement cet anniversaire.

3- La durée du mandat du ou des Gérants est indéterminée.

4- Lorsqu'une personne morale est nommée Gérant, elle doit désigner un représentant permanent. Les
dirigeants de la personne morale nommée Gérant sont soumis aux mémes conditions et obligations et
encourent les mémes responsabilités civile et pénale que s'ils étaient Gérants en nom propre, sans
préjudice de la responsabilité solidaire de la personne morale qu'ils dirigent.

5- En cas de pluralité¢ de Gérants, les dispositions des présents statuts visant le Gérant ou la gérance
s'appliquent a chacun d'eux, qui peuvent agir ensemble ou séparément.

Cessation des fonctions des Gérants (article 17 des statuts)

1- Les fonctions de Gérant prennent fin par le décés ou l'incapacité, l'interdiction de gérer, administrer ou
contrdler une entreprise ou une personne morale, l'atteinte de la limite d'age fixée par les présents statuts,
la démission ou la révocation ou I'impossibilité durable d'exercer les fonctions.

2- La révocation d'un Gérant est de la seule compétence du Conseil de surveillance. Il statue a 'unanimité
de ses membres moins deux membres.

3- La cessation des fonctions d'un Gérant pour quelque cause que ce soit n'entraine pas la dissolution de la
Société.

Rémunération de la gérance (article 18 des statuts)

1- En raison de la nature de ses fonctions et des responsabilités attachées a sa gestion, le Gérant a droit,
indépendamment de la part des bénéfices qui peut lui revenir en sa qualit¢ d’Associ¢é Commandité ou
d’Associ¢ Commanditaire, a une rémunération mensuelle a la charge de la Société, égale a 6.000 euros
nets, soit 10.057 euros bruts par mois a compter de la date de premiére facturation par la Société.

2- Cette rémunération sera versée tous les mois. De plus, le Gérant aura droit au remboursement de tous
ses frais professionnels.

3- Le Gérant est ¢galement rémunéré par I’attribution d’une somme globale égale a 0,04 euros par cols
commercialisés. Ce prix par col est indexé sur ’indice des prix des produits et services publiés par
I’INSEE. Il sera fait référence au dernier indice publié¢ chaque année.
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4- Cette rémunération ou ses modalités ne peuvent étre modifiés que par I'assemblée générale ordinaire
des Associés Commanditaires avec 1'accord des Associés Commandités ; dans ce cas, les statuts n'auront
pas a étre modifiés.

Pouvoirs de la gérance (article 19 des statuts)

1- Dans les rapports avec les tiers, la gérance est investie des pouvoirs les plus étendus pour agir en toute
circonstance au nom de la Société. Elle exerce ces pouvoirs dans les limites de I'objet social et sous
réserve de ceux attribués expressément par la Loi au Conseil de surveillance et aux assemblées générales
d'Associés Commanditaires.

2- Dans les rapports entre associés, la gérance détient les pouvoirs les plus étendus pour accomplir tous
actes de gestion et ce dans la limite de l'intérét social et dans le respect des pouvoirs attribués par les
présents statuts aux Associés Commandités et au Conseil de surveillance.

3- Le Gérant peut procéder, sous sa responsabilité, a toute délégation de pouvoir qu'il juge nécessaire au
bon fonctionnement de la Société.

21.2.3 Droits, priviléges et restrictions attachées a chaque catégorie d’actions existantes

(a) transmission des titres de capital et des valeurs mobiliéres donnant acces au capital
Cession et transmission des actions (article 11 des statuts)

Les actions sont librement négociables sauf dispositions législatives ou réglementaires contraires. Elles se
transmettent par virement de compte a compte dans les conditions et selon les modalités prévues par la
Loi.

(b) Droits et obligations attachés aux actions
Droits et obligations attachés aux actions (article 13 des statuts)

1- Chaque action de méme catégorie donne droit dans I'actif social, dans le boni de liquidation et dans les
bénéfices a une part proportionnelle a la fraction du capital qu'elle représente.

A égalité de valeur nominale, toutes les actions d'une méme catégorie sont entiérement assimilables entre
elles, a la seule exception de leur date de jouissance.

2- Un Associ¢é Commanditaire n'est responsable des dettes sociales que jusqu'a concurrence de la valeur
nominale des actions qu'il possede.

3- La possession d'une action entraine de plein droit adhésion aux présents statuts et aux résolutions
réguliérement prises par les assemblées générales.

Les héritiers, ayants droit, créanciers ou représentants d'un Associ¢ Commanditaire ne peuvent, sous
quelque prétexte que ce soit, requérir l'apposition de scellés sur les biens et valeurs de la Société, ni en
demander le partage ou la licitation, ni s'immiscer en aucune manicre dans les actes de son administration.
Ils doivent, pour l'exercice de leurs droits, s'en rapporter aux inventaires sociaux et aux décisions de
I'assemblée générale.
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4- Chaque fois qu'il sera nécessaire de posséder plusieurs actions pour exercer un droit quelconque, en cas
d'échange ou de réduction de capital, de fusion ou autre opération sociale, les propriétaires d'actions
isolées, ou en nombre inférieur a celui requis ne peuvent exercer ces droits qu'a la condition de faire leur
affaire personnelle du regroupement et, éventuellement de l'achat ou de la vente du nombre d'actions
nécessaires.

5- La Société se tient informée de la composition de son actionnariat dans les conditions prévues par la
Loi.

6- A ce titre, la Société peut faire usage de toutes les dispositions légales prévues en maticre
d’identification des détenteurs de titres conférant immédiatement ou a terme le droit de vote dans ses
assemblées d’associés.

7- Ainsi, la Société peut notamment demander a tout moment, dans les conditions légales et
réglementaires en vigueur, au dépositaire central qui assure la tenue du compte émission de ses titres,
contre rémunération a sa charge, des renseignements relatifs aux détenteurs de titres conférant
immédiatement ou a terme le droit de vote dans ses assemblées d'associés, ainsi que la quantité de titres
détenus par chacun d'eux et, le cas échéant, les restrictions dont lesdits titres peuvent étre frappés.

8- Apres avoir suivi la procédure décrite au paragraphe précédent et au vu de la liste transmise par le
dépositaire central, la Société peut également demander, soit par l'entremise de ce dépositaire central, soit
directement, aux personnes figurant sur cette liste et dont la Société estime qu'elles pourraient étre
inscrites pour compte de tiers, les informations concernant les propriétaires des titres prévues au
paragraphe précédent.

(c) Forme des actions

Forme des actions (article 10 des statuts)

1- Les actions de la Société sont nominatives ou au porteur, au choix de 1’associé, sauf dispositions
législatives ou réglementaires pouvant imposer, dans certains cas, la forme nominative.

2- Les actions de la Société donnent lieu a une inscription en compte dans les conditions et selon les
modalités prévues par la Loi.

3- Tout Associ¢ Commanditaire peut demander la délivrance d'une attestation d'inscription en compte.
(d) Affectation et répartition des bénéfices
Affectation et répartition des bénéfices (article 30 des statuts)

1- L'assemblée générale annuelle approuve les comptes de I'exercice écoulé et constate 1'existence de
bénéfices distribuables dans les conditions prévues par la Loi.

2- Le bénéfice distribuable est réparti aux propriétaires d'actions au prorata du nombre de leurs actions,
son affectation est décidée par l'assemblée générale sur proposition de la gérance.

Les Associés Commandités pourront recevoir chaque année un pourcentage du bénéfice de 1’exercice,
qu’ils soient gérants ou non gérants. Ce montant sera fixé par décision de I’assemblée générale des
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Associés Commanditaires. Ce montant sera réparti entre ces derniers dans les proportions qu’ils
décideront.

3- Sur proposition de la gérance, l'assemblée générale a la faculté d'accorder a chaque Associé
Commanditaire, pour tout ou partie du dividende ou des acomptes sur dividendes, une option entre le
paiement en numéraire ou en actions, dans les conditions prévues par la Loi.

4- Sur proposition de la gérance, 'assemblée générale peut décider le prélévement sur le solde des
bénéfices revenant aux Associés Commanditaires des sommes qu'elle juge convenable de fixer pour étre
reportées a nouveau au profit des Associés Commanditaires ou d'affecter & un ou plusieurs fonds de
réserves extraordinaires, généraux ou spéciaux, non productifs d'intéréts, sur lesquels les Associés
Commandités n'ont, en cette qualité, aucun droit.

Ces fonds de réserves peuvent sur la seule décision de l'assemblée générale ordinaire &tre distribués aux
Associés Commanditaires ou affectés a l'amortissement total ou partiel des actions. Les actions
intégralement amorties sont remplacées par des actions de jouissance ayant les mémes droits que les
actions anciennes a l'exception du droit au remboursement du capital.

Ces fonds de réserves peuvent également étre incorporés au capital.

5- Les dividendes sont mis en paiement aux €poques et lieux désignés par la gérance dans un délai
maximum de neuf mois a compter de la date de cloture de 1'exercice, sous réserve de prolongation de ce
délai par décision de justice.

21.2.4 Assemblées Générales

Reégles applicables (article 25 des statuts)

1- Les assemblées générales des Associés Commanditaires sont convoquées par la gérance ou par le
Conseil de surveillance dans les conditions édictées par la Loi pour les assemblées générales des Associés
Commanditaires des sociétés anonymes.

Leur réunion a lieu au siége social ou en tout autre endroit précisé dans la convocation.

2- Le droit de participer aux assemblées est subordonné a I'inscription de 1'Associé Commanditaire dans
les comptes de la Société [conformément a la loi]. Tout pouvoir de représentation doit &tre déposé au siege
social dans le méme délai.

3- Peuvent également assister aux assemblées générales, toute personne invitée par la gérance ou par le
Président du Conseil de surveillance.

4- Les Associés Commandités, sauf s'ils sont également Associés Commanditaires, n'assistent pas aux
assemblées générales.

5- Les assemblées générales sont présidées par le Président du Conseil de surveillance ou a défaut par le
Gérant.

6- Les assemblées générales ordinaires, extraordinaires ou spéciales statuent et délibérent dans les
conditions prévues par la Loi pour les assemblées générales ordinaires, extraordinaires ou spéciales des
sociétés anonymes.

Effets des délibérations (article 26 des statuts)

1- L'assemblée générale réguliérement constituée représente 1'universalité des Associés Commanditaires.
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2- Sauf pour 'adoption des projets de résolutions relatifs a la nomination et a la révocation des membres
du Conseil de surveillance, a la nomination des Commissaires aux comptes, a l'approbation des comptes, a
la distribution des bénéfices de I'exercice et a l'approbation des conventions soumises a autorisation,
aucune décision des assemblées générales n'est valablement prise si elle ne regoit pas I'accord concomitant
des Associés Commandités .

La gérance dispose de tous les pouvoirs pour constater cette approbation.

Les délibérations des assemblées prises conformément & la Loi et aux dispositions des présents statuts
obligent tous les Associés Commanditaires, y compris les absents, dissidents ou incapables.

Décisions du ou des Associés Commandités (article 27 des statuts)

Ces décisions sont prises par acte sous seing privé signé par 1’ Associ¢ Commandité.

En cas de pluralit¢ d’Associés Commandités les décisions sont prises soit en assemblée soit par
consultation écrite ainsi qu’il suit :

1- Lorsqu’il existe plusieurs Associés Commandités, I'assemblée est convoquée quinze jours au moins
avant la date de la réunion par lettre recommandée avec demande d'avis de réception. La réunion a lieu au
siége social ou en tout autre lieu mentionné dans la convocation.

2- La présidence de 'assemblée est assurée par le plus agé des Gérants associés présents. A défaut,
l'assemblée désigne le Président de la séance.

3- Un Associ¢ Commandité ne peut étre représenté que par un autre Associé Commandité. Chaque associé
ne peut étre titulaire que d'un seul pouvoir.

4- Les délibérations de l'assemblée font I'objet d'un proceés-verbal qui indique la date et le lieu de la
réunion, les noms, prénoms ou qualités des Associés Commandités présents ou représentés, l'ordre du
jour, les documents et rapports soumis a la discussion, le résumé des débats, le texte des résolutions mises
aux voix et le résultat des votes. Le proceés-verbal doit tre signé par tous les associés présents.

5- Les décisions des Associés Commandités peuvent étre prises par tous moyens dés lors qu'elles sont
constatées par écrit et consignées sur un proces-verbal établi par la gérance.

6- Majorité requise pour les décisions des Associés Commandités
Les décisions relatives a I'approbation des comptes annuels, l'affectation et la répartition des résultats aux
associés, la transformation de la Société en Société anonyme ou en Société a responsabilité limitée sont
prises a la majorité en nombre des Associés Commandités.
Toutes les autres décisions requicrent I'unanimité des Associés Commandités.
Lorsque la décision porte sur la révocation d'un Gérant associé, il n'est pas tenu compte de la voix de
l'intéressé.

21.2.5 Franchissement de seuils

Néant.
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21.2.6 Modifications du capital
Modification du capital social (article 8 des statuts)

1- Le capital social peut étre augmenté par décision conjointe de I'assemblée générale extraordinaire des
Associés Commanditaires et du ou des Associés Commandités.

2- En cas d'augmentation de capital par incorporation de primes d'émission, réserves ou bénéfices, les
actions créées en représentation de l'augmentation de capital seront réparties entre les seuls Associés
Commanditaires, dans la proportion de leurs droits dans le capital.

3- En cas d'augmentation de capital en numéraire, le capital ancien doit étre intégralement libéré.

Les Associés Commanditaires jouissent d'un droit préférentiel de souscription aux actions nouvelles et
celui-ci peut étre supprimé dans les conditions prévues par la Loi.

L'assemblée générale peut déléguer a la gérance les pouvoirs nécessaires a l'effet de réaliser
I'augmentation de capital en une ou plusieurs fois, d'en fixer les modalités et d'en constater la réalisation.

4- Les apports en nature ainsi que les stipulations d'avantages particuliers a I'occasion d'une augmentation
de capital, sont soumis a la procédure d'approbation et de vérification prévue par la Loi.

5- Les Associés Commanditaires ainsi que les Associés Commandités peuvent par décision extraordinaire
décider de la réduction du capital social dans les conditions prévues par la Loi.

6- La gérance a tous pouvoirs pour procéder a la modification des statuts consécutive & une augmentation
ou une réduction du capital et aux formalités corrélatives.
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22 CONTRATS IMPORTANTS

Néant.

23 INFORMATIONS PROVENANT DE TIERS, DECLARATIONS D’EXPERTS ET
DECLARATIONS D’INTERETS

Néant.
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24 DOCUMENTS ACCESSIBLES AU PUBLIC

L’ensemble des documents sociaux de la Société devant étre mis a la disposition des actionnaires est
consultable au siége social de la Société.

Peuvent notamment étre consultés :

- les statuts de la Société ;

- tous rapports, courriers et autres documents, évaluations et déclarations établis par un expert a la
demande de la Société, dont une partie est incluse ou visée dans le présent document ;

- les informations financiéres historiques de la Société.

La Société entend communiquer ses résultats financiers conformément aux exigences de lois et
réglementations en vigueur.
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25 INFORMATIONS SUR LES PARTICIPATIONS

OWS (USA)

Montant du capital

300.000 U.S. Dollar

Montant de la participation

225.900 U.S. Dollar

Pourcentage détenu

75,30%

Méthode de consolidation

IG

Siege social

1441 Stillwater Drive
— Miami Beach —
Florida - USA
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