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NOTA

Sauf indication contraire, les informations figurdans le présent document d’information (ci-apees

« Document d’Information ») et relatives aux mascte a leurs tailles respectives, aux parts de
marché et aux segments de marché de la Sociétéesrestimations et ne sont fournies qu'a titre
indicatif. A la connaissance de la Société, il isex aucun rapport externe faisant autorité, cauvra
I'ensemble des secteurs d’activité et des marchda 8ociété. En conséquence, la Société a procédé a
des estimations fondées sur un certain nombre dece® incluant des enquétes et informations
internes, des études et statistiques de tiers amitgmts, la presse spécialisée, des chiffres pubdié

les sociétés intervenant sur une partie des maathmsdes secteurs d’activité de la Société.

Les différentes études, estimations, recherchesfetnmations publiguement disponibles, que la
Société a utilisées dans le cadre du présent Dadudieformation, n'ont pas été vérifiées par des
experts indépendants. Ces éléments concernenhimatat le marché et les perspectives de la VOD,
de la location de DVD et du marché de l'audioviquayant. La Société ne donne aucune garantie sur
le fait qu'un tiers utilisant d’autres méthodes paéaunir, analyser ou compiler des données et
informations de marché aboutirait au méme résultatplus, de part le caractére relativement récent
des marchés et/ou secteurs d'activité de la Sqd@&wfinition retenue par la Société de ces mawch
et secteurs n'est pas une définition qui peut étralifiée de définition communément retenue par
l'industrie. Les données relatives aux parts de h#éret aux tailles de marché figurant dans le
Document d’Information ne sont que des estimatmnsges anticipations de la Société, qui peuvent ou
non se veérifier, et ne constituent donc pas deademofficielles.

Les indications sur les objectifs et autres antiayps de la Société sont parfois identifiées par
l'utilisation du futur, du conditionnel et des temtels que « croire », « pourrait », « s’atteralse

« devrait » ou « estimer ».

Bien que la Société estime que ses objectifs atipations reposent sur des hypothéses raisonnables
la date du présent Document d’Information, cesrmfdions sont soumises a de nombreux risques et
incertitudes liés a I'environnement économiquearicier, concurrentiel et réglementaire, y compris a
des risques que la Société peut actuellement igmareonsidérer comme non significatifs et a des
évolutions dans les usages de la part des cons@ursatet il n'existe pas de certitude que les
événements attendus auront lieu ou que les olgertidncés seront effectivement atteints.

Les facteurs importants susceptibles d’entrainer diférences entre les objectifs et anticipations
énoncés et les réalisations effectives compremmaamment :
- I'évolution de I'activité économique et des marcliésla Société dans un contexte macro-
économique perturbé ;
- I'évolution du marché de la distribution de contenuidéo payants et I'adoption par le
consommateur des nouveaux usages audiovisuels ;
- I'efficacité de la stratégie de la Société et g@acié a devenir un distributeur multi-format,
multi-canal de divertissement audiovisuel payant ;
- la capacité de la Société a construire des résgauhistribution et de partenaires distribuant
ses services de divertissement vidéo ;
- la capacité a disposer et a maintenir des plateferiechniques performantes rendant
possible une expérience utilisateur intégrée ;
- la capacité de la Société a faire évoluer son dsgtan ;
- I'efficacité de la gouvernance mise en place p&deaiété ;
- les risques et incertitudes concernant les possipérations internationales de la Société ;
et
- les éventuelles mesures législatives et réglenrestausceptibles de modifier les conditions
d’exercice de ces activités (fiscalité, obligatiepgcifiques, prix imposés, etc.).

Il convient de lire attentivement les facteurs deque décrits au paragraphe 5 du Document
d’'Information. La réalisation de tout ou partie descrisques est susceptible d'avoir un effet
défavorable sur les activités, les résultats ositlzation financiére ou les objectifs de la Soci&#@
outre, d’autres risques, non encore identifiésansitlérés comme non significatifs par la Sociée a
date d'établissement du présent document pourrégalement avoir un effet défavorable.

La Société ne prend aucun engagement de mettre &eginformations prospectives sous réserve de
la réglementation applicable.

Un glossaire des principaux termes techniques athiéa figure en Annexe du présent Document
d’Information.



1 RESPONSABLES DU DOCUMENT D’'INFORMATION
1.1 RESPONSABLES DUDOCUMENT D'l NFORMATION

Monsieur Joseph Haddad Monsieur Marc Tessier
Directeur Général Président du Conseil
d’administration

1.2  ATTESTATION DES RESPONSABLES DUDOCUMENT D'l NFORMATION

"Nous attestons que les informations contenues tapsésent document d’information sont, a notre
connaissance, conformes a la réalité ; elles compeat toutes les informations significatives
nécessaires aux investisseurs pour fonder leurman sur le patrimoine, l'activité, la situation
financiere, les résultats et les perspectives déd&idutur Entertainment Group SA, ainsi que sur les
droits attachés aux actions de la société. Ellesgraportent pas d'omission de nature a en altérer la
portée.

Nous avons obtenu du contrdleur légal des compteslettre de fin de travaux, dans laquelle il
indiqgue avoir procédé a la vérification des infortmas portant sur la situation financiére et les
comptes données dans le présent document, airgslajlécture d’ensemble du document.

Nous attestons, a notre connaissance, que les esmgunt établis conformément aux normes
comptables francgaises et donnent une image fidélgalrimoine, de la situation financiére et du
résultat de la Société.»

Fait a Neuilly sur Seine, le 21 janvier 2010

Monsieur Joseph Haddad Monsieur Marc Tessier
Directeur Général Président du Conseil
d’administration

1.3 RESPONSABLE DES RELATIONS INVESTISSEURS

Monsieur Gilles Aubagnac

Directeur Général Délégué

Tel. : 01 55 62 55 62

Fax.: 01 55 62 55 63

E-mail : investisseur@videofutur.com

1.4  ATTESTATION DU LISTING SPONSOR

Oddo Corporate Finance, Listing Sponsor, confirm@raeffectué, en vue de I'admission sur Alternext
de VideoFutur, les diligences professionnelles atjes

Ces diligences ont notamment pris la forme de t&ivgdtion des documents produits par VideoFutur
ainsi que d’entretiens avec des membres de latidineet du personnel de la Société, conformément au
schéma type d’Euronext Paris SA pour Alternext.

Oddo Corporate Finance atteste, conformément agleséd'Alternext, que les diligences ainsi
accomplies n'ont révélé dans le contenu du Documiémformation aucune inexactitude ni aucune
omission significative de nature a induire I'inisséur en erreur ou a fausser son jugement.

Cette attestation est délivrée sur la base desnuemis et renseignements fournis par VideoFutur et
Netgem SA a Oddo Corporate Finance, ce dernierajest présumés exhaustifs, véridiques et
sinceres.

Cette attestation ne constitue pas une recommandadéi Oddo Corporate Finance d’acquérir des titres
de VideoFutur, ni ne saurait se substituer auxeaudttestations ou documents délivrés par VideoFutu
et son commissaire aux comptes.



15 CALENDRIER INDICATIF DES INFORMATIONS FINANCIERES PO ST COTATION

Les informations financieres communiquées au mapené/ideoFutur seront disponibles sur son site
Internet (vww.videofutur.com). A titre indicatif, le calendrier de la commurtica financiére de
VideoFutur est le suivant :

Résultats annuels 2009 : 31 mars 2010
Chiffre d’affaires du premier trimestre 2010 : &kl 2010



2 RESPONSABLES DU CONTROLE DES COMPTES

Commissaire aux Comptes titulaire

Burband Klinger et Associés

Représenté par Monsieur Frédéric Burband
8, rue Jacques Bingen

75017 Paris

Début du mandat : assemblée générale mixte dui3@@09 (£ mandat)
Fin du mandat : assemblée générale ordinaire denstatuant sur les comptes de I'exercice clos au
31/12/2014

Le commissaire aux comptes titulaire a été nomniésué du non-renouvellement par VideoFutur du
commissaire aux comptes précédent de la sociétdsilar Hughes Bejanin, Commissaire aux
comptes inscrit auprés de la Compagnie Régionae&Cdenmissaires aux Comptes de Paris, 19 rue de
Turbigo 75002 Paris.

Commissaire aux Comptes suppléant

M. Georges-Edouard Chauvel-Trepier
Route de Paris
BP 26, 61301 L'Aigle cedex

Début du mandat : assemblée générale mixte dui3@@d9 (£ mandat)
Fin du mandat : assemblée générale ordinaire denstetuant sur les comptes de I'exercice clos au
31/12/2014

Le commissaire aux comptes suppléant a été nomrigsael du non-renouvellement par VideoFutur
du commissaire aux comptes suppléant précédentsiklanAriel Nahon, commissaire aux comptes
inscrit auprés de la Compagnie Régionale des Cosaings aux Comptes de Paris, 19 rue de Turbigo
75002 Paris.



3  INFORMATIONS FINANCIERES SELECTIONNEES

Les données financiéres sélectionnées ci-aprésri@ssdes comptes sociaux audités 2007 et 2008 de
la Société, certifiés conformes par I'ancien consaii® aux comptes de la Société. Les comptes
intermédiaires du premier semestre 2009 ont faltjét d’'un examen limité de la part du commissaire

aux comptes actuel de la Société.

3.1 DONNES DU COMPTE DE RESULTAT
Données en milliers d’euros (principep 30/06/2009] 30/06/2008 31/12/2008| 31/12/2007
comptables francais (6 mois) (6 mois) (12 mois)| (12 moisf?

données

non

auditées
Chiffre d’affaires (CA) 7 164 2968 6914 5796
dont CA a périmeétre constaflt 3289 2 968 6 045 5796
Résultat exploitatiorn (4 022) (2 427) (4 810) (3378)
Résultats financier et exceptionrjel (141) (741) (1 060) (2 733)
Résultat nef (4 164) (3 168) (5 829) (6 079)

1)
()

financiers annuels du 31 décembre 2008)

Chiffres d’affaires hors contribution des activitéseaux VideoFutur acquises par la société en @208
Chiffres n’intégrant pas l'incidence des changemdatméthodes opérés au titre de I'exercice 20081¢&f annexe n°1.2 aux états

3.2 DONNES DU BILAN
Données en milliers d’euros (principes 30/06/2009 31/12/2008  31/12/2007Y
comptables francais)
Analyse de la trésorerie nette
A. Liquidités 2 100 587 871
B. Comptes courants d’Actionnaires 9 856 6 342 -
C. Passifs financiers courants et non courants| - 31 99
D. Trésorerie nette (A)-(B)-(C) (7 756) (5 786) 772
Capitaux propres et endettement
Capitaux propres (9 614) (5 450) 88
Comptes courants d’actionnaires et Passifs
financiers courants et non courants 9 856 6 373 99
Total de bilan 9448 7 466 4 886

Chiffres n’intégrant pas les changements de méthopi&®s au titre de I'exercice 2008 (Cf note anméte2 aux états
financiers annuels du 31 décembre 2008)

@)

Ces informations financieres sélectionnées ne grenas en compte les opérations de recapitalisatio
décrites en section 4.2 et réalisées avant la prerabtation des actions VideoFutur sur Alternext :
« abandon de compte courant de Netgem envers Vidao&@nviron 9,6 millions d’euros en
aodt 2009 ;
e abandon de créances commerciales de Netgem enigFdtur de 1,5 million d’euros en
novembre 2009 ;
e augmentation de capital de VideoFutur d’environ81illions d'euros, dont 10 millions
d’euros en numéraire et le solde par abandon detesncourant, en janvier 2010.

3.3 DECLARATION SUR LE FOND DE ROULEMENT

VideoFutur atteste que, de son point de vue, leldale roulement net de la Société résultant des
opérations de recapitalisation décrites au parhgrap2 ci-aprés sera suffisant (c'est-a-dire que

VideoFutur a accés a des disponibilités suffisgraesregard de ses obligations au cours des douze
prochains mois a compter de la date de cotatiomdiEns VideoFutur.
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3.4 CAPITAUX PROPRES ET ENDETTEMENT DE VIDEOFUTUR

Conformément aux recommandations du CESR (CESR 0B-Q&sfagraphe 127), le tableau ci-
dessous établi a partir des comptes sociaux natéawall 30 novembre 2009 de VideoFutur, présente
la situation des capitaux propres (hors résultaadeeriode) et de I'endettement financier y compri
comptes courants d’'actionnaires. Les données seciaa auditées au 30 novembre 2009 ont été
établies selon le référentiel comptable adoptéMideoFutur au 31 décembre 2008 (reglement CRC
n°99-03).

CAPITAUX PROPRES ET ENDETTEMENT

Données au
(Données en milliers d’euros) 30/11/2009

(non audité)
Total des dettes financiéres courantes (inférieures 1 an) 2691

- Faisant I'objet de garanties de VideoFutur -

- Faisant I'objet de nantissements des actifsnités -

- Sans garanties ni nantissements 2691
Total des dettes financiéres non courantes (supéuies a 1 an) -

- Faisant I'objet de garanties de VideoFutur (1) -

- Faisant I'objet de nantissements -

- Sans garanties ni nantissements -
Capitaux propres au 30 novembre 2009 (2) 6718
- Capital apporté 6718

- Réserves liées au capital (2) -

- Autres réserves -
(1) Poste essentiellement constitué des comptesutisud’actionnaires, intégrant I'incidence d’'uraation de compte courant a caractére
financier de 9.614 K€ concédé en aolt 2009 paréwet§A au profit de sa filiale VideoFutur

(2) Le montant des capitaux propres indiqué ci-aesst présenté conformément aux recommandationR ©&954b (§127), n’inclut pas
le report @ nouveau ni le résultat de la péricelé Hmois arrétée au 30 novembre 2009

ANALYSE DE L’'ENDETTEMENT FINANCIER NET (1)
Données au

(Données en milliers d’euros) 30/11/2009
(non audité)

A. Trésorerie 1233

B. Instruments équivalents -

C. Titres de placement 1233

D. Liquidités (A)+(B)+(C) 1233

E. Autres créances financiéres -

F. Banques créditrices (découvert) -

G. Dettes bancaires courantes -

H. Autres dettes financiéres courantes 2691

|. Dettes financiéres courantes (F) + (G) + (H) 2%

J. Endettement financier net courant (1) - (E) - (D 1.458

K. Emprunt bancaire non courant -

L. Obligations émises -

M. Autres emprunts non courants (1)

N. Endettement financier net non courant (K) + (L)+ (M)

O. Endettement financier net (J) + (N) 1458

(1) Y compris comptes courants d’actionnaires

Les principales opérations intervenues depuis ledéeembre 2009 affectant les capitaux propres et
'endettement de la Société sont les suivantes :
e augmentation de capital d'environ 13,8 millions wites, dont 10,0 millions d’euros en
numéraire et le solde par abandon de comptes dguran
. réduction de capital et regroupement des actiehgue décrits au paragraphe 4.2.
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4  RENSEIGNEMENTS RELATIFS A L'OPERATION DE COTATION DE VIDEOFUTUR

Le groupe Netgem SA est organisé autour de deuxs gbbetivité. A coté du pble technologique
historique du groupe, qui concoit, développe et roentialise des matériels et logiciels adaptés au
marché de la télévision par voie IP (IPTV) a desitmad’opérateurs de télécommunications, Netgem
a développé un pble contenus et services, regrdapg sa filiale Vidéo Futur Entertainment Group
SA (VideoFutur, anciennement Glow Entertainment @r&A). Ce pdle a été constitué a la faveur
d’'opérations de croissance externe, notammentadguisition en mars 2008 de Glow Entertainment
Group SA. Netgem entendait ce faisant proposesalgnts des offres globales combinant a la fois
contenus (services de VOD notamment) et contenamifiaux permettant de recevoir des services
interactifs). Malgré le succés rencontré, cettatétyie a vite révélé certaines limites liées aux
caractéristiques propres de chacun des marchéssadreAlors que le pdle technologique s’adresse a
un marché professionndbysiness to busingsd'activité contenus et services est plus un mérde
consommateursb(siness to consumenécessitant un mode d’organisation et de fonogoment
spécifique. En outre, tandis que I'lPTV est désdsman marché mature et rentable, la VOD
s’apparente plus a un marché en devenir et a ¢ooissance. Enfin, le groupe Netgem a pu constater
gue son positionnement et sa visibilité aupresedepsospects et clients se trouvaient parfois &fec
par la coexistence de ces deux activités.

C’est dans ces conditions que Netgem a décidé dépmseer de I'activité contenus et services pag voi
de distribution & ses actionnaires des actions idedo¥utur gu’elle détient, soit 99,982 % du capital
social post opérations sur le capital décrites atagraphe 4.2, dans le cadre de la cotation de
VideoFutur sur le marché Alternext d’Euronext.

Cette opération devrait permettre a VideoFuturé&teéficier des avantages suivants :
e économique :
- capacité a développer son service VOD et de comatieer ses offres
indépendamment de la technologie (matériel et ielyic
- clarification de son positionnement vis-a-vis diégsnts et des acteurs du marché ;
« financier :
- développer une base d'investisseurs adaptée arsfinde société de croissance ;
- facliliter la réalisation d’'accords capitalistiques des acquisitions par échange de
titres ;
e social :
- une meilleure adhésion des équipes et des collk@mwsaau projet grace a la
clarification du modéle et aux moyens fournis Idesla cotation permettant d'inscrire
leurs actions sur le moyen terme (voir partie 4&X)
- une plus grande focalisation des équipes de diede chaque entité.

41 SOCIETE
Dénomination sociale : Vidéo Futur Entertainm@nmbup SA
Numéro RCS 444 133 300 RCS Nanterre
Code mnémonique : ALVOD
Code ICB : 5377 — Services spécialisés aux consigurs
Nationalité de la Société : Francaise
Code NAF : 7722Z — Location de vidéocassettessegueds vidéo
Code Isin : FR0010841189
Cotation : Alternext — placement privé — cont{gtoupe de cotation EI)

11



4.2 OPERATIONS PORTANT SUR LE CAPITAL SOCIAL DE VIDEOFUTUR PRELABLES A LA
COTATION SUR ALTERNEXT D 'E URONEXT

. augmentation de capital avec maintien du droit prérentiel de souscription a
hauteur de 13,8 millions d’euros environ (capital €prime d’émission inclus)

La période de souscription de cette augmentatiocagéal s'achevant le 15 janvier 2010, Netgem a
décidé le 13 janvier 2010 de souscrire a cette antation de capital a titre irréductible et rédoleti

afin de garantir sa réalisation compléte, soiem®l1D676,72 euros en numéraire et 3.802.977,0Geuro
par compensation de créances. L'augmentation deatapipar ailleurs été souscrite par les autres
actionnaires de la Société a hauteur de 411,28 erracauméraire, ce qui a limité la participation de
Netgem a l'augmentation de capital a 10.011.26®8d#s en numéraire et 3.802.977,00 euros par
compensation de créances.

Le conseil d’administration de la Société, ayanurdélégation de la part de I'assemblée générale
mixte d’augmenter le capital dans la limite d’'unntamt global en valeur nominale de 15.000.000,00
euros avec maintien du droit préférentiel de saptson, a constaté le 18 janvier 2010 la réalisatio
d'une augmentation de capital d'un montant de XBfH3,72 euros par création de 671.783.880
actions nouvelles non regroupées.

A I'issue de cette opération le capital social ddedFutur était composé de 1.343.567.760 actions no
regroupées, intégralement souscrites, entierentsdiébs et toutes de méme catégorie. Sur les 13,8
millions d’euros proposés a la souscription auxoackires de la Société, 6.717.838,80 euros ont été
affectés au compte « capital social », qui a étéépp 13.435.677,60 euros, le solde, soit 7.0969214
euros, constituant une prime d’émission qui arggérite a un compte « prime d’émission » ;

. réduction du capital social a concurrence de 5.07340,08 euros

Le conseil d’'administration de la Société ayant rdélégation de la part de I'assemblée générale
d’'actionnaires a cet effet a constaté la réalisatie la condition suspensive et a procédé a une
réduction de capital le 18 janvier 2010 ; La réducide capital motivée par des pertes par voie de
réduction du nombre d’actions en circulation aidtégralement supportée par I'actionnaire Netgem.
Elle s’est déroulée de la maniére suivante :

- réduction du capital social a concurrence d’'un mentle 5.071.340,08 euros a l'effet d’apurer a
due proportion les pertes des exercices antéri@atse réduction est intervenue par annulation de
507.134.008 actions détenues par Netgem dansiktédtideoFutur ;

- imputation sur le compte « prime d’émission » qi€il s’est établi a I'issue de I'augmentation de
capital, d'un montant de 7.096.814,92 euros, portatui-ci a 0, en vue de I'apurement a due
concurrence du report déficitaire des exercicesramtrs.

A lissue de cette réduction de capital, celui-taitt composé de 836.433.752,00 actions non
regroupées, intégralement souscrites, entierenfEméks et toutes de méme catégorie.

. regroupement des actions de la Société a raison fection regroupée pour 22 actions
non regroupées

Le regroupement a été réalisé de sorte que 22 aaimm regroupées deviennent 1 action regroupée, a
compter de l'expiration d'un délai de quinze jodébutant a la date de publication d'un avis de
regroupement par la Société au Bulletin des anrsolégmles obligatoires et se terminant le 15 janvie
2010. Le conseil d’administration de la Société ayatu délégation de la part de I'assemblée
générale d'actionnaires a cet effet a constatédhbsation du regroupement le 18 janvier 2010. Skul
société Netgem a usé de cette faculté, ses 83B12b3actions non regroupées ayant été regroupées
sous la forme de 38.011.987 actions regroupéea. dafe du 18 janvier 2010, 170.038 actions de la
Société n'ont pas été regroupeées, soit 0,02% ditatapcial de la Société.

A l'effet de faciliter les opérations de regroupemegui s'étaleront sur deux ans et de limiter les
conséquences de I'existence de rompus, Netgem erggtgée a remettre a titre gratuit le nombre
d’actions non regroupées nécessaires a chacunidestaires de VideoFutur afin de leur permettre de
présenter a I'échange un nombre d’actions qui goitmultiple de 22. Netgem s’est par ailleurs
engagée envers ces mémes actionnaires minorithiréddeoFutur a racheter également les actions
non regroupées au plus cher des deux prix suivafifsl/22éme du prix de premiére cotation des
actions regroupées VideoFutur et (ii) 1/22éme dwsae bourse des actions VideoFutur regroupées
au moment de la demande de cession émise paoliaciie.
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Préalablement a ces opérations, Netgem a abandorfageur de VideoFutur :
e environ 9.6 millions d’euros de compte courant efit 2009 ;
e environ 1.5 million d’euros de créances commersiale novembre 2009.

4.3 ACTIONS COTEES SURALTERNEXT D 'E URONEXT

A l'issue des opérations précitées, et selon leltatsdes opérations de regroupement, le capitahdkso

de VideoFutur est composé de 38.011.987 actionstagmes regroupées, intégralement souscrites,
entierement libérées et toutes de méme catégaie £710.038 actions non regroupeées. Les actions non
regroupées représentent a la date ‘ecdtation environ 0,02% du capital social et n@seadmises
aux négociations sur Alternext d’Euronext qu’apegroupement.

4.4  STRUCTURE DE L’OPERATION

Afin de permettre la cotation des actions regroamieVideoFutur sur Alternext, 'assemblée générale
mixte des actionnaires de Netgem a approuvé leah9igr 2010 la distribution d'un dividende
exceptionnel en nature portant sur un nombre maxirde 37.041.695 actions regroupées VideoFutur
détenues par Netgem, a raison de 1 action Videokpatur une action Netgem détenue. Le solde des
actions VideoFutur détenues par Netgem serviracipd@tement a la préservation des droits des
porteurs de titres donnant accés a terme au cdB&PCE ou actions gratuites, ce qui porterait le
nombre d’actions distribuées aux actionnaires dgéhe jusqu’a un maximum de 37.939.680 actions)
ainsi qu'au service de I'engagement pris par Netgemdant un délai de 2 ans de servir les actions
nécessaires au regroupement des actions Videofartiiegroupées.

La valeur retenue de I'action regroupée VideoFudts tle la premiére cotation s'élévera a 0,66 euro.

Les caractéristiques des actions regroupées irsetiteAlternext seront les suivantes :

« Forme : Les actions entierement libérées émisesap@ociété peuvent revétir la forme de
titres nominatifs ou de titres au porteur au chdix titulaire. Elles donnent lieu a une
inscription en compte dans les conditions et sédsnmodalités prévues par la loi et les
réeglements en vigueur. Les actions sont librememfociébles et se transmettent par
virement de compte a compte. Conformément aux dispos de l'article L 228.2 du Code
de commerce, en vue de l'identification des détestde titres au porteur, la Société est en
droit de demander a tout moment, contre rémunératisa charge, a I'organisme chargé de
la compensation des titres, selon les cas, le nota dénomination, la nationalité, I'année
de naissance ou l'année de constitution et l'aglrdes détenteurs de titres conférant
immédiatement ou a terme le droit de vote danpsgzres assemblées d'actionnaires ainsi
que la quantité de titres détenues par chacun del cas échéant, les restrictions dont les
titres peuvent étre frappés.

* Jouissance : Courante

e Service des titres et service financier : CaceigpQute Trust

45 CALENDRIER INDICATIF DE L 'OPERATION

Le calendrier indicatif de I'opération est le suivan

. le 23 décembre 2009 : Assemblée Générale Mixte ddeoFutur ayant approuve
notamment les opérations visées au point 4.2 stbest diverses modifications statutaires
(pour le détail des décisions prises par I'AssemtBEnérale Mixte de VideoFutur se
reporter a I'annexe 2) ;

* le 18 janvier 2010 : Conseil(s) d’administration \deleoFutur constatant la réalisation de
'augmentation de capital, décidant et constatam&tuction du capital et le regroupement
des actions ;

e le 19 janvier 2010 : Assemblée Générale Mixte déegdla ayant approuvé notamment la
distribution d’'un dividende en nature portant siensemble des actions VideoFutur
détenues par Netgem (pour le détail des résolutnposées a I'Assemblée Générale
Mixte de Netgem se reporter a I'annexe 1) ;

. le 21 janvier 2010 : décision du Conseil d’'admiigon de Netgem de mise en distribution
du dividende en nature ;

. le 27 janvier 2010: distribution des actions ViHaetur détenues par Netgem aux
actionnaires de Netgem ;
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. le 27 janvier 2010 : cotation de I'ensemble desastregroupées VideoFutur sur Alternext
et début des négociations sur le groupe de cotEligréservé aux investisseurs qualifiés).

4.6 INTENTION DES PRINCIPAUX ACTIONNAIRES

Monsieur Joseph Haddad, par l'intermédiaire de Jah, holding familid, exercera une influence
significative et durable sur les activités et lafsigie de la Société. En fonction de I'évolutienadurs

de bourse, J2H n’exclut pas de se renforcer auatage VideoFutur. Par ailleurs, une convention
tripartite de prestations de services entre J2Hgdée et VideoFutur a été autorisée par les conseils
d’administration de Netgem et VideoFutur et devéaie mis en place trés prochainement (cf. Contrat
d’'Assissance figurant aux paragraphes 17.2 et 23.4)

M. Olivier Guillaumin, un des principaux actionresr de la Société au travers de son holding
FastForward, a indiqué pour sa part qu'il n'avads pvocation a rester durablement actionnaire
significatif de la Société et qu'il n'entendait pdgasmander un poste au sein du conseil d’administrat

de VideoFutur.

1 32H est une société holding familiale contrdlée Mansieur Joseph Haddad, ayant pour principalwitieta création ou la
prise de participations a caractére industriel @mmercial dans des sociétés francaises ou étrangeotuant notamment dans
le secteur de l'information, leur animation, le@stion et, le cas échéant, la fourniture de sesvadministratifs, juridiques,
comptables, financiers ou immobiliers.
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5 FACTEURS DE RISQUE

Les investisseurs sont invités a prendre en coradidér’ensemble des informations figurant dans le
Document d’Information, y compris les facteursridgue décrits dans le présent chapitre. Ces rsque
sont, a la date d’'établissement du Document d’'médion, les principaux risques identifiés par la
Société comme pouvant avoir un effet défavoralgaificatif sur son activité, sa situation finan@ger
ses résultats, son développement, sa trésorerseoobjectifs. La Société ne peut exclure, toutefois
que d'autres risques puissent se matérialisevania et avoir un effet défavorable significatifr son
activité, sa situation financiere, sa trésoregs, r®sultats ou son développement.

5.1 RISQUESLIEES AL’ACTIVITE ET A LA DISTRIBUTION DE CONTENUS PAYANTS

5.1.1 Dépendance du développement de VideoFutur vis-a-vidu marché de la
distribution de contenus vidéos payants

VideoFutur se positionne sur le marché de la dhistion de contenus vidéo payants a domicile. La
croissance de I'activité de la Société dépendrdéieloppement de ce marché et plus particulierement
du marché de la vidéo payante dématérialisée (VORidEo a la demande) ou innovante (BluRay par
exemple), les marchés de la location de vidéos fmusat physique sur lesquels la Société était
historiquement positionnée étant structurellemardéxlin.

Ce marché devrait connaitre une croissance impertae au développement massif de I'Internet a
haut débit et a la numérisation des contenus. @ascées technologiques devraient permettre
'accélération du développement de nouveaux modescehsommation de contenus payants,
notamment la VOD.

Il existe plusieurs freins au développement de eech®, dont les principaux sont les pratiques de
piratage et le développement de contenus audidsigmatuits accessibles depuis internet et/ouaur |
télévision (financement publicitaire).

La récente adoption par le législateur d’un nouvdiapositif de lutte contre le piratage (lois Hadopi
devrait renforcer les perspectives de développehemharché en s’attaquant a sa principale menace.
La Société ne peut cependant pas garantir que [mogiig légal sera suffisant, ni qu'il sera
suffisamment dissuasif, ni qu’il permettra de changertaines pratiques liées au piratage ou awrgco

a des contenus gratuits. La stratégie de la Socséit,développement et sa situation financiére
pourraient s’en trouver affectés.

Concernant I'extension des offres gratuites légddeSociété estime qu'il est peu vraisemblablelgue
marché publicitaire puisse totalement financer Hesoins de production de contenus, et donc se
substituer a 'ensemble des revenus provenant alifau de la vente de contenus (télévision a péage,
locations et vente de DVD..).

5.1.2 Le modéle de développement de VideoFutur dépendraedsa capacité (i) a
imposer durablement la marque Vidéo Futur dans le mande de la distribution
de contenus de vidéo payant, (ii) a faire preuve iinovation dans ses offres et
(i) a résister a la concurrence.

Le marché de la distribution de contenus vidéo payeomporte de nombreux acteurs disposant de
marques bénéficiant d'une forte notoriété et deensyfinanciers supérieurs a ceux de la Sociégh |
va ainsi en France de Canal+ (Canal Play), de T (Vision), d'Orange, et, de maniére plus
générale, de I'ensemble des opérateurs d'offress dittriple-play » (téléphonie, Internet, télévigio
Pour devenir un acteur majeur sur ce marché, VidewFevra réussir a accroitre la notoriété de la
marque Vidéo Futur et a faire que le consommatesoa@e a sa marque des services audiovisuels
innovants comme la VOD. VideoFutur devra faire fada concurrence de distributeurs d’ores et déja
actifs sur le marché de la distribution de contetheidélévision et/ou de vidéos payants, notamment
dématérialisés, mais aussi de la concurrence gquite¢a de I'apparition de nouveaux acteurs désireu
de se positionner sur le marché de la vidéo payddmetérialisée. Ces concurrents pourraient dispose
d'une notoriété plus importante et/ou de moyensésaprs a ceux de la Société (capacité
d’'investissement et pouvoir de négociation ave@jest droits notamment).
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5.1.3 Dépendance du développement de VideoFutur vis-a-vide (i) sa capacité a
négocier avec les ayants-droits I'accés et la digiotion a tout ou partie de
leurs contenus vidéos payants numériques, indépermuanent du format
(dématérialisé sous la forme de VOD ou physique ssila forme de DVD et/ou
de BluRay), ainsi que (i) de I'adaptation du modéd de distribution actuel des
ayants- droits au contexte du marché des contenugléos payants.

La Société entend offrir I'accés a des offres corbine meilleur des contenus vidéos payants (sous
forme physique et dématérialisée) afin de perméttses clients de s’affranchir des contrainteaiet/o
des limites associées a chacun des formats de &irtéels (VOD, DVD, BluRay .). Pour ce faire, la
Société négociera avec les ayants-droits (majorkirmationales et studios francais indépendants)
I'acces et ou la licence a tout ou partie de |eatalogues de films pour une utilisation VOD etfiau
location DVD et/ou de location BluRay. Or, la ségie de ces ayants droits pourrait les amener a
privilégier tel ou tel autre format ou a imposes @enditions d’acces, y compris tarifaire ou emes

de fenétres de diffusion, qui seraient de natuiavariser I'un ou l'autre des formats ou a rendigsp
difficile le développement de VideoFutur et l'attes de ses objectifs. Les ayants-droits pourraient
également refuser d'adapter leurs conditions denpamt (maintien de la pratigue des minimum
garantis spécifiques a chaque ceuvre audiovisuelleériment de modeéle consistant a fixer des
minimum garantis « collatéralisés » ou globaux g@amsemble du catalogue — pour une description
du mécanisme de collatéralisation, se reporter Ess@ire), ce qui ne manquera pas d'avoir une
incidence significative sur les offres et les perdwes de développement de la Société. Par &iléur
réduction des droits d’exploitation de VideoFutur chtalogue des ayants-droits, pour quelque raison
que ce soit, et/ou la modification des conditionetamment réglementaires, professionnelles ou
tarifaires, dans lesquelles ces droits sont comales€s (par exemple la conclusion par les ayants-
droits d’accord d’exclusivité avec des concurratgsvideoFutur) pourraient affecter les perspectives
de développement de VideoFutur, son chiffre d'aéfi ses résultats et sa situation financiére ngnfi
tout changement significatif concernant le niveas dngagements de rémunération demandés par les
ayants-droit a VideoFutur (pratiqgue des minimumsagts), les contraintes techniques de protection
des contenus ou la lutte contre le piratage, pitumgpacter son modele économique, sa situation
financiére et ses perspectives de développement.

5.1.4 La vitesse de développement de VideoFutur dépendradaccueil réservé a ses
offres par les réseaux de distribution et de la cazité de la Société a distribuer
ses offres a travers un large réseau de distributesi

Le niveau d'activité de VideoFutur dépendra de lelcqui sera réservé aux nouvelles offres de la
Société, notamment l'offre GalaXypar les différents canaux de distribution presseet de sa
capacité a convaincre ces réseaux de distribueof@n Si la Société ne parvenait pas a conven#

part importante des Réseaux Physiques a ses nesnaffres (notamment Galaxy), ou si elle ne
réussissait pas a maintenir et a développer le romilabonnés de son réseau Online, ou si aucun
partenaire n'acceptait de distribuer son offre stmismarque Vidéo Futur, les perspectives de
développement de VideoFutur, son chiffre d'affairess résultats et sa situation financiére s’en
trouveraient significativement affectés.

5.1.5 La Société pourrait ne pas étre capable de gérer ag succes sa croissance a
travers la multiplicité des réseaux et des formatdistribués

VideoFutur entend se positionner sur le marchéaddidtribution de contenus vidéos payants dont la
croissance devrait étre tirée par l'apparition dmuueaux usages de la vidéo facilités par la
dématérialisation des contenus, leur numérisatiola dutte contre le piratage. VideoFutur entend
appréhender ce marché en qualité de distributedti-fomat et multi-canal. Ce positionnement
spécifique et la croissance attendue de ce marehgaidnt exercer une pression importante sur la
direction et les ressources opérationnelles dedFdaur puisqu'il lui faudra réunir des compétenees
des expertises diverses et faire preuve d’innonalens ses offres, capables d’enrichir la propositi
globale de valeur de la Société et de conforter gositionnement. La Société met en place
progressivement des systémes d’information et de¥s ade gestion nécessaires au traitement des
opérations. Elle a ainsi mis au point une platefoguiedevrait permettre une expérience utilisateur
intégrée (systéme de gestion de la relation clenicustomer relation managementos CRM)

2 Galaxy est une offre innovante et en lancemerstintie aux clients physiques du réseau des vidéadlideofutur et qui leur
permet d’accéder a des offres de vidéo payanteteagssupports, a leur convenance (VOD, DVD, BlyRely partie 7.2.

16



optimisée. Néanmoins, il n'y a pas d'assurance lgu&ociété parvienne a gérer cette phase de
croissance rapide. Son échec dans I'expansion gibemntrainer une croissance plus lente que prévue
de ses revenus et pourrait avoir des effets dédiales importants sur son activité, sa situation
financiere et ses résultats d’exploitation.

5.1.6 La Société est exposée aux risques de défaillaneeakrtains de ses clients.

Au cours du premier semestre 2009, un peu plua deoitié du chiffre d’affaires de VideoFutur était
réalisée & travers le réseau de magasins Vidés Feitdes automates portant notamment la marque
Cinébank (maintenance du parc d’automates, attdét grossiste en DVD et chiffre d’affaires des
magasins détenus en propre par le Groupe). SiivitécRéseaux Physiques, VideoFutur est exposée
au risque de défaillance de certains de ses distibs (vidéoclubs) dans la mesure ou la Socidté es
parfois amenée a consentir des délais de réglemastérieurs a la date de livraison de DVD et/ou de
BluRay. Certains de ses vidéoclubs sont dans unatisin financiere difficile, et/ou sont en perie o
ont une situation nette négative.

La crise économique et financiere actuelle pouc@iduire a un renforcement du risque d'impayés de
la part du Réseau Physique. Un nombre significhiinpayés aurait par conséquent, directement et
indirectement, un impact significatif défavorable $activité, le résultat d’exploitation, la sitti@n
financiére et la trésorerie de la Société. Au calurpremier semestre 2009, le taux de défaillarese d
clients de VideoFutur (tous segments confondudgutéacomme le montant des pertes sur créances
non recouvrables, des dépréciations des créancdssetiotations pour dépréciation des créances
clients nettes de reprises rapporté au chiffrefaii@&s global, ressort a environ 5%, soit 364 K&. C
taux de défaillance pourrait étre amené a augmelaies le cadre de I'accélération du développement
commercial.

La Société considére que ses autres réseaux déutistm (direct via Internet et a travers des
partenaires) ne devraient pas présenter un pefisgue élevé.

5.1.7 Risques liés au role de franchiseur

Dans le cadre de son réle de franchiseur du régeo Futur et CinéBank, lequel est formalisé au
travers de contrats de franchise, VideoFutur pduéae amené a faire face a des actions ou
contestations des franchisés, du fait de leursisakhistoriques avec le groupe CPFK, ce qui f@urr
avoir des conséquences sur I'activité, le chiffedfdires et/ou les résultats de la Société.

Il n'existe pas a ce jour, a sa connaissance, égptentieux ou litiges matériels en cours entile-ce

et ses franchisés.

5.1.8 Dépendance du développement de VideoFutur vis-asvi de la crise
économique actuelle

La crise financiére du second semestre 2007 a eétumi ralentissement prononcé de I'économie
mondiale qui devrait se prolonger au moins jusq8h0. Cette crise pourrait d'ailleurs s’aggraver.
Le chiffre d'affaires de la Société dépend des deégermles ménages (activité location de VOD, de
DVD et de BluRay, service de télévision payantajeet'activité de ses réseaux de distribution. €out
détérioration de l'activité économique pourrait doime ces acteurs économiques a réduire leurs
dépenses de divertissement. La crise économiquergiourgalement accroitre les difficultés
économiques rencontrées par les distributeurs ded¥utur, notamment les vidéoclubs, et donc leurs
investissements. Ces événements pourraient affgieiemaniére importante I'activité, le chiffre
d'affaires et les résultats de la Société et laduoe a revoir ses projets de développement et/ou
d’investissement et/ou leur calendrier de réabsati

5.1.9 VideoFutur dépend de dirigeants et de cadres-clés tglle pourrait ne pas
réussir a retenir

Le succes de VideoFutur dépendra dans une largerendss efforts et des compétences de certains de
ses dirigeants et cadres-clés. En outre, du faia daille réduite des effectifs de VideoFutur, amaq
fonction essentielle de I'entreprise est exercéeupanombre restreint de personnes, ce qui rend la
Société d'autant plus sensible a tout départ. Leadége tout dirigeant ou cadre-clé, mais aussi
'impossibilité de les remplacer ou de procéderes decrutements qui s'avéreraient nécessaires,

3la plupart de ces videoclubs pour lesquels laédédast franchiseur sont indépendants de la Société
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pourraient avoir des conséquences défavorableffisigives sur I'activité, la situation financieest
les résultats d’exploitation de la Société.

5.1.10L’actionnariat de VideoFutur restera concentré avec une participation
significative des fondateurs de Netgem

Les actionnaires fondateurs de Netgem (M. Josepldathdt M. Olivier Guillaumin) détiendront une
part importante du capital de VideoFutur a l'issigela cotation de la Société a travers leurs sxiét
holdings respectives (J2H pour M. Joseph Haddadléfient 24,6% du capital social de Netgem a la
date du présent Document d’information et Fast Bodwpour M. Olivier Guillaumin qui détient
13,3% dudit capital social). Ces actionnaires njmas conclu de pacte d’actionnaires et ont d’otes e
déja déclaré ne pas agir de concert vis-a-vis @otaété. En qualité d’actionnaire principal, Monsie
Joseph Haddad, par l'intermédiaire de son holdamgilfal, exercera une influence significative et
durable sur les activités et la stratégie de laé&s®cM. Olivier Guillaumin a pour sa part indiqge’il
n'avait pas vocation a rester durablement actiogergignificatif de la Société et qu'il n'entendpés
demander un poste au sein du conseil d’administraté VideoFutur.

5.1.11Risques liés aux acquisitions

La Société a procédé au rachat d’actifs et d’aésvite plusieurs sociétés dans des liens en prasedur
collectives, en particulier les actifs essentialsgloupe CPFK, maison mére du franchiseur Vidéo
Futur en octobre 2008.

Dans ce cadre, la Société détient des participatilmanciéres dans une soixantaine de sociétés
exploitant des fonds de commerce de vidéoclubsclfigas VideoFutur, dont 13 participations
contrdlées par VideoFutur (détention capitalisticaugérieure a 50%). Au 31 décembre 2008, la
plupart des structures détenues en participati@sgntait un actif net comptable négatif et disipaa
passifs d’exploitation principalement constitués dettes et des comptes courants d'actionnaires vis
a-vis de leur franchiseur VideoFutur, rachetéslp&ociété en octobre 2008. La Société n’exclut pas
de participer, au cas par cas, a d'éventuellesatipés de recapitalisation en fonction de la situnmat
des magasins et de leurs perspectives de déveleppem

Par ailleurs, la Société entend disposer, a cdtéésleau de franchisés, d'un réseau de magasins ou
d’automates détenus en propre, et a ce titre d&aga 100% de sociétés d’exploitation ou des fonds
de commerce, comme elle I'a fait rfécemment a Roedrdavre et Reims.

La Société pourrait également étre amenée a envisagge acquisition qui lui permettrait
d’augmenter le nombre d'abonnés a ses offres attdaur Internet. Comme toute acquisition, ces
opérations, si elles devaient porter sur des sxiétes participations et/ou des réseaux importants
seraient susceptibles d'avoir un impact sur l'adjvla situation financiere et les résultats
d’exploitation de la Société.

La Société pourrait ne pas étre en mesure d'identds cibles appropriées, de réaliser ces opaséo
des conditions satisfaisantes, de réussir a intégseentreprises acquises ou encore d'atteindre le
objectifs escomptés dans les délais prévus. L'int@Epde VideoFutur a pouvoir mener a bien ou a
saisir certaines de ces opportunités pourrait doeduun affaiblissement de la position concuredieti

de la Société. Enfin, la réalisation de telles oj@ma peut entrainer la mobilisation de ressources
financieres importantes, y compris a travers désaimns susceptibles de provoquer une dilution de
ses actionnaires, et la Société ne peut garargicgs éventuelles acquisitions se révéleront riestab

5.2 RISQUES FINANCIERS

5.2.1 La Société pourrait ne pas disposer des financementnécessaires au
développement de ses activités

VideoFutur pourrait ne pas obtenir les financemernéisessaires au développement de son activité,
notamment ceux liés a un possible développemerintarhational, en particulier compte tenu de
I'environnement actuel du marché du crédit et ducimé des capitaux. Dans une telle hypothése, la
Société pourrait se retrouver dans l'incapaciténustre en ceuvre sa stratégie conformément aux
objectifs de croissance qu’'elle s’est fixée, delafer aux évolutions de son marché et des conditio
économiques, ou de faire face de facon effectiaecancurrence. A la date de la premiére cotatem d
actions de VideoFutur sur Alternext d’Euronext, \G8etur disposera d'une trésorerie nette
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disponible d’environ 10 millions d’euros et d’'undettement financier non significatif, ce qui devrai
lui permettre d’assurer le développement prévuedietment.

5.3 RISQUES DE MARCHE

5.3.1 Le cours de bourse des actions VideoFutur pourraitéagir de facon négative
aux éventuelles opérations susceptibles d'avoir weffet dilutif

Dans le cadre de sa stratégie de croissance, Mideopourrait étre amenée a acquérir ou réaliser de
investissements stratégiques dans des sociétésendrp des participations dans des sociétés lui
permettant de compléter sa présence, notammeinteriational, ou de renforcer son offre, et ca af
d’accélérer sa croissance et lui permettre ainsied@nir un acteur leader européen sur ses marchés.
Des annonces concernant des acquisitions potestiglartenariats ou investissements pourraient étre
faites a tout moment. Une partie de ces acquisifipartenariats ou investissements pourrait faire
I'objet d'une rémunération en actions ou nécessiésraugmentations de capital pour les finances. Ce
acquisitions et investissements, s'ils ont liewnpaient avoir un effet dilutif sur les actionnairde
VideoFutur existants et, qu'ils soient payés en émmime ou en actions, pourraient affecter
défavorablement le cours de bourse de la Sociétéaifeurs, I'impact dilutif total qui résulteraies
bons de souscription de parts de créateurs d'ergesgont I'émission a été autorisée par l'asseenblé
générale des actionnaires du 23 décembre 200%esirdn 10% sur la base du capital social a l& dat
du présent Document d’Information, en prenant lbth@se d’'une attribution globale et d’'un exercice
total des BSPCE autorisés.

5.3.2 La cession d'un nombre important d’actions de la Sciété pourrait avoir un
impact défavorable sur le prix de marché des actiade la Société

Compte tenu du faible niveau de la capitalisationrbiére initiale de la Société, la décision de tou
actionnaire important de céder une part importdetses actions dans la Société sur le marché ou la
perception qu’une telle cession est imminente, fagemt, le cas échéant, avoir un effet défavorable
significatif sur le prix de marché des actionsa&bciété.

5.3.3 Les actions de VideoFutur n'ont pas été préalablenm cotées et sont soumises
aux fluctuations du marché

Les actions de la Société, jusqu’a leur admissionreigociations sur Alternext, n'auront fait I'objet
d'aucune cotation sur un marché boursier. La preamietation des actions VideoFutur peut ne pas
refléter fidelement les performances du prix deamérdes actions de la Société a la suite de leur
admission aux négociations sur le marché Alternkgt.cours qui s'établira postérieurement a
I'admission des actions de la Société aux négociatsur le marché Alternext est susceptible dewari
significativement par rapport a ce prix initial.nflest pas possible de garantir I'existence d’'umaimé
liquide pour ses actions ni qu'un tel marché,sgildéveloppe, perdurera. Si un marché liquide fesur
actions de la Société ne se développe pas, la@ii§et le prix de marché de ses actions pourra@ent
étre affectés.

5.3.4 Volatilité du cours de bourse des actions de la Sété

Les marchés boursiers connaissent d'importantetuéitions qui ne sont pas toujours en rapport avec
les résultats des sociétés dont les actions yremguciées. De telles fluctuations de marché pantai
affecter de maniére significative le cours de beulss actions de la Société. Ce dernier pourrait
également étre affecté de maniéere significative gmmombreux facteurs ayant un impact sur la
Société, ses concurrents, ou les conditions écanmsi générales et le secteur de la VOD en
particulier. Il pourrait notamment fluctuer de menei sensible en réaction a des événements tels que

* des variations des résultats de VideoFutur ou dex ce ses concurrents d'une période a
l'autre ;

« des annonces de concurrents ou d'autres sociédés dgs activités similaires et/ou des
annonces concernant le marché de la VOD y commliescportant sur la performance
financiére et opérationnelle de ces sociétés ;

< des évolutions défavorables de la situation paléjgeconomique ou réglementaires dans les
marchés dans lesquels VideoFutur opére ;

< des annonces portant sur des modifications délarriat de la Société ;
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« des annonces portant sur des modifications deipédglirigeante ou des collaborateurs clés de
la Société ; et

< des annonces portant sur le périmétre des actits Seciété (acquisitions, cessions, etc.) ;

« des modification réglementaires limitant la marg&action de la Société ou des
remboursements a des taux cadres de la Société.

5.3.5 L’'exposition de la Société aux risques de changet éisitée

Les ventes et achats du Groupe sont en quasi ¢o&ffiectués en euros. La Société considére, en
conséquence, qu'il n'existe actuellement pas dpiassignificatif lié a I'évolution des taux de clyen
Seuls certains contrats avec quelques majors aam@ pour I'acquisition des droits de diffusiomtso
libellés en dollars américains.

5.3.6 L’exposition & un risque de taux

A la date du présent document, VideoFutur dispdseedtrésorerie disponible d’environ 10 millions
d’euros, sans endettement financier significatiigdelque nature que ce soit (prét, avance en compte
courant, obligations ...). La Société envisagldeer cette trésorerie sur des supports monétaires
classiques sans risque (compte rémunéré, Sicavtaiaéions de trésorerie, etc.). Toute baisse du
taux d'intérét aurait pour conséquence de rédeirgdeau des produits escomptés par la Société de s
trésorerie.

5.4  RISQUES REGLEMENTAIRES ET JURIDIQUES

5.4.1 Risque relatif aux opérations réalisées dans le cealdes procédures collectives

La Société s’est portée acquéreur de certains diciEsciers d’entités du Groupe CPFK dans le cadre
de sa procédure de liquidation judiciaire. La S@ciést entrée en jouissance de ces actifs des la
décision du Tribunal de Commerce de Nanterre. Bigallg ait depuis finalisé un contrat de cession
avec les mandataires judiciaires de CPFK, lagétdin définitive des transferts de propriété a la
Société d’'une partie des actifs concernés resteoars de formalisation. La Société estime que le
risque de non-réalisation de ces formalités estdim

5.4.2 Risque de piratage et riposte Iégale (lois Hadopi)

Avec la montée en puissance des moyens de repimdunimérique et la multiplication des lignes
haut débit, le piratage audiovisuel s'est considléraent développé. Selon une étude de I'Association
de lutte contre la piraterie audiovisuelle ('ALPAYés de 450.000 téléchargements illégaux de films
récents sont effectués en France chaque jour, IZbitmillions sur une base mensuelle. Ces
téléchargements illégaux portent le plus souventdes ceuvres récentes qui constituent le coeur de
I'activité de VideoFutur.

C’est dans ce contexte de lutte contre le piratagela loi n°2009-669 du 12 juin 2009 « favorisiant
diffusion et la protection de la création sur in&tr», dite loi Hadopi, est venue sanctionner ktage

de fichiers en « peer to peer » en tant qu'infoactiu droit d'auteur. La récidive est punie de nranie
croissante et le |égislateur parle de « ripostagta ». Cette loi crée une « Haute autorité pour la
diffusion des ceuvres et la protection des droitdrearnet » (Hadopi), organisme indépendant fremca
de régulation qui sera constitué au plus tard®ledvembre 2009 (article 19 de la loi). Cette lat fa
suite a la directive européenne 2001/29/CE trarspen droit francais par la loi DADVSI qui cherche
spécifiqguement a protéger les droits d'auteurrsi@riet. Elle a été complétée par une nouvellalits,

« Hadopi 2 » qui a été votée le 28 octobre 2009.

Outre l'autorité publique indépendante créée,ilalo

e instauré une sanction administrative punissantifigpéement le défaut de surveillance de
son acces Internet contre l'utilisation de celupar un tiers pour la diffusion d'une ceuvre
aupres du public sans l'accord des titulaires daitsd

e mis en place des sanctions selon la méthode derdgponse graduée »: un courriel
d'avertissement en guise de premier rappel a,l@lig un courrier d'avertissement par lettre
recommandée, et la coupure de la connexion Intemdernier ressort ;

e érigé l'autorité publique indépendante en interraidientre I'ayant droit, chargé de fournir
les adresses IP des abonnés suspectés d'avoir énankpbligation de surveillance et le
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fournisseur d'accés a Internet, chargé d'identiisrabonnés et de procéderfine a la
coupure de leur accés Internet.

La Société ne peut garantir que le dispositif adqgzeé les lois Hadopi permettra d’atteindre les
objectifs poursuivis, ni gu'il facilitera I'émergea de nouveaux modeles de consommation de vidéo
payante ainsi que le laisse d’ailleurs entendreLPA et le CNC, ce qui pourrait avoir pour
conséquence de réduire les perspectives de déeshapp du marché de la distribution de contenus de
vidéos payants et donc celles de VideoFutur.

5.4.3 Risque lié a la propriété intellectuelle

La Société s'appuie sur un ensemble de protectiégemlels et contractuelles en matiere de droits
d'auteurs, logiciels, marques et obligations defidentialité pour protéger son activité, son savoir
faire et ses droits de propriété intellectuelle. $@ciété assure la protection de diverses marques
francaises et communautaires dont les marques VAd#éo, Carte Galaxy et Cinébank.

La Société n'est cependant pas en mesure de gdsavdlidité de ces titres ni que les mesures prise
pour protéger ses droits de propriété ou son &&tampécheront toute appropriation illicite par des
tiers de son savoir-faire et de son activité ni ¢u'sera possible de détecter toute utilisail#tgale et

de prendre les mesures appropriées pour fairervadsi droits de propriété intellectuelle. De plas,
Société n'est pas a méme de certifier que ses gentaine développeront pas des technologies et des
modeles qui seront substantiellement équivalentsupérieurs aux siens.

En ce qui concerne ses obligations vis-a-vis degtgscde gestion collective, la Société a conclu un
contrat avec la SACD. En revanche, a ce jour, letrats avec les autres sociétés de gestion celecti
n’'ont pas été mis en place. La Société provisioeaesbmmes qu’elle estime devoir étre reversées aux
sociétés de gestion collective, mais n'a pas dengarque ces sommes seront suffisantes .

5.4.4 Risque lié aux litiges

La Société est partie a un certain nombre de proegsandes et procédures judiciaires survenus dans
le cadre de sa vie courante, principalement enéneatiommerciale et en matiére de droits d'auteurs.
La Société estime que les procédures judiciairaglement en cours ne devraient pas compromettre
significativement le patrimoine, la situation firtéére, les perspectives d'activité ou les résuttatta
Société, notamment en raison des garanties denbéfiéficie pour les principales d’entre ellesale |
part d'acteurs qu’elle estime solvable. A ce titeeSociété indique qu’elle est partie a différditiges

qui opposent les anciens actionnaires majoritaiecls Société et Messieurs Baschet et Crasneasu. Ce
litiges sont liés a des faits antérieurs a la piseontrdle de la Société par Netgem en mars 2D88.
litiges ont fait I'objet de deux assignations sairiés devant le Tribunal de Commerce de Paris en dat
des 8 novembre 2007 (« I'Assignation ») et 23 jam&008 (« I'Assignation Bis », ensemble les
« Assignations »). Aux termes de ces Assignatioagains actionnaires de Glow Entertainment Group
SA (« Glowria » devenue en juin 2009 VideoFuturindedaient, a titre principal, a ce que soit, en
premier lieu, constaté la violation du pacte d@utiaires conclu entre les actionnaires de Gloweria,
deuxiéme lieu, annulé la nomination de Monsieuc Exaen en tant qu’administrateur et Président du
Conseil d’administration de Glowria, et, en tromse lieu, jugé nulles diverses délibérations et
décisions prises par les organes de Glowria pontataimment sur la réduction du capital a zéro suivi
de 'augmentation de capital décidée par I'asseenginérale des actionnaires de Glowria en date du
28 juin 2007. Dans le cadre de l'acquisition detoas de la Société, Netgem a demandé aux
apporteurs de Glowria de la garantir ainsi que atargir VideoFutur « de tous préjudices qui setaien
effectivement supportés par Glowria et/ou Netgemsdke cadre de I'Assignation, ou de toute
procédure liée ou résultant de I’Assignation oundyen objet commun avec celle-ci ». Cette garamtie
été donnée sans solidarité entre les apporteursogtiies anciens actionnaires majoritaires. Cese-c
sont engagés a indemniser VideoFutur notammenbudg préjudices tels que définis ci-avant au
prorata de leur participation a I'apport. Le conttapport prévoit qu'aucune indemnité ne sera due
par les apporteurs tant que le montant cumulé dgadices n'atteint pas en cumulé 10.000 euros.

A la connaissance de la Société, et au cours desedderniers mois, il n'existe pas de procédure

gouvernementale, judiciaire ou d’arbitrage (y cospoute procédure dont la Société a connaissance,
qui est en suspens ou dont elle est menacée) quigifoavoir ou a eu récemment des effets

significatifs sur la situation financiére ou la t&uilité de la Société.
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Le 6 avril 2006, la société et ses 34 actionnaieeB&boque ont signé un pacte visant a organiser le
relations et les conditions de sortie entre lefedihtes catégories d'actionnaires.

Constatant les modifications intervenues dans tendién du capital (moins de 10 des signataire$ son
toujours actionnaires) en 2007 et 2008 du faitadeétuction du capital a O suivie d'augmentatians d
capital puis de l'apport de plus de 99% des actians/elles a Netgem, et en conséquence dans la
composition du conseil d'administration, ainsi dmgrochaine admission des actions sur le marché
Alternext, la société estime que ce pacte donsdigiel des dispositions est devenu inapplicable, a
perdu sa cause et se trouve sans objet..

Pour autant, elle considere que l'opération prejefédmission des actions sur un marché organisé,
Alternext en l'occurrence, correspond pleinemdatsolution de liquidité au profit des actionnaides
référence prévue dans le pacte et pour laguellpdeses s'étaient engagées a faire leurs meilleurs
efforts. Pour cette raison, la société a procégééaude ses actionnaires minoritaires a la notifina

de cette opération ; ceux ci en ont contesté letalités de mise en oeuvre.

En conséquence, la société estime ne courir ausguoerisignificatif découlant de la signature de ce
pacte.

5.4.5 Risque social et fiscal

A la connaissance de la Société, il n'existe plsdate du Document d’'Information de risque fismal
social, en dehors des montants déja provisionnés.

5.5 ASSURANCES ET COUVERTURE DES RISQUES
5.5.1 Politique de couverture des risques

VideoFutur méne une politique rigoureuse de gesties risques. Outre la souscription de polices
d’'assurance adaptées a ses risques, la Sociétheheprévenir autant que faire se peut la sungenan
de risques liés a ses activités. Cependant, I'éioolurés rapide de ses activités tant dans le dmma
de I'acquisition de contenus multi-supports quesdaglui de la commercialisation et de la distriuti
multicanaux de contenus pourrait ne pas lui permetfanticiper pleinement tous les risques
éventuels. La Société devra également poursuivrggration des actifs CPFK (réseau de franchise
Vidéo Futur, activité de grossiste en DVD, gestilsnparc d’automates, portefeuille de marques et
reprise de participations et de créances sur dioweiubs) et, a ce titre, demeure exposée auxegsqu
associés a l'historique des relations mises eregiac le groupe CPFK avec notamment les franchisés
et exploitants de vidéoclubs, et a leurs nécessairelutions et transformations.

5.5.2 Assurances

La direction administrative et financiere de Videtfua pour mission de superviser la mise en place
des différentes polices d'assurance jugées nécessai’activité de la Société. En raison de laisort
du groupe Netgem, la Société sera amenée a repégmiaines polices d'assurances. La Société
pourrait se retrouver confrontée a des problémeasiqde col(ts associés a toute renégociation ou
adoption de nouvelles polices d’assurance.

A ce jour, la Société dispose des polices d’assaranivantes :

e une police d’assurances responsabilité civile dasdataires sociaux souscrites aupres de la
compagnie Chubb France. Le montant de la garamtiep@ars de renégociation, devrait étre
fixé a 1 million d’euros par année d’assurance ;

 une police Responsabilité civile a également étasaite auprés de la compagnie
AIG Europe/Chartis :

- concernant le volet responsabilité civile explaitat le montant des garanties, tous
dommages confondus, s'éléve a 7,5 millions d’eparssinistre ;

- concernant le volet responsabilité civile professille, le montant des garanties, tous
dommages confondus, s’éleve a 2 millions d’eurasgmmée d’'assurance (y compris
USA/ Canada).

Le montant des primes d’assurance passées en clargjge de I'exercice 2008 s'éléve a 28 K€. Sur
I'exercice 2009, le montant des primes d'assuraleeait s'élever a environ 44 K€ compte tenu de
I'intégration de risques propres aux activitéséeaux acquises en octobre 2008.
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6 INFORMATIONS CONCERNANT L'EMETTEUR
6.1 HISTOIRE ET EVOLUTION
6.1.1 Dénomination sociale

La Société a pour dénomination sociale Vidéo FututelEminment Group SA (« VideoFutur »),
anciennement Glow Entertainment Group SA.

6.1.2 Lieu et numéro d'immatriculation

VideoFutur est immatriculée au Registre du commeitcdes sociétés de Nanterre sous le numéro
d’identification 444 133 300 RCS Nanterre.

6.1.3 Date de constitution et durée

VideoFutur a été constituée le 4 novembre 2002 poerdurée de 99 ans arrivant a expiration le 4
novembre 2101.

6.1.4 Siege social, forme juridique et Iégislation applable

VideoFutur est une société anonyme de droit frangaionseil d’administration, régie notamment par
les dispositions du Code de commerce et dont lgesgocial est situé 27, rue d'Orléans, 92200
Neuilly-sur-Seine.

6.1.5 Historique de la Société

La Société a été constituée en novembre 2002 af@edelopper un service grand public de location
de DVD par correspondance (ou par Internet). Mogehia souscription a un abonnement, le client se
voyait offrir 'accés a un large catalogue de filpmur tout public.

En 2005, la Société a lancé un service de vidéodan@ande (VOD) permettant le téléchargement de
films sur Internet. Ce service, disponible sousquarpropre, a trés rapidement été proposé par la
Société a plusieurs partenaires, dont la Fnace€ar, Darty, Allociné (contrat aujourd’hui cadue)
marque blanche. Initialement limitée a la VOD st Ba Société a étendu son offre dés 2007 a la
VOD sur téléviseur a la faveur notamment du lancegmne@ France par les opérateurs de réseaux de
télécommunications des offres dites « triple playtélévision, téléphonie fixe, Internet). Ces
développements ont été notamment concrétisés awd/S¥R (contrat aujourd’hui caduc) et
DartyBox.

En mars 2008, Netgem a pris le controle de VideaFaux termes d’'un apport en nature des actions
de la Société par ses principaux actionnairesis&ue de cet apport, Netgem s’est trouvé actioenair
de la Société a concurrence de 99,98% du capitdé®tdroits de vote. Cette opération a permis a
Netgem de proposer la plateforme de VOD de la $baiiisi que ses contenus aux clients du groupe
Netgem. De maniére concomitante, la Société a ffnr &f ses clients de recourir aux solutions
technologiques de Netgem pour ses offres de VOO 'gur

En octobre 2008, la Société a acquis certains aiifses du Tribunal de Commerce de Nanterre dont
un réseau de franchises sous la marque Vidéo Fddgsrautomates de distribution de DVD sous les

marques Vidéo Futur et Cinébank, et divers actitn{ des participations dans des franchisés, ainsi
gue des créances commerciales et/ou en comptentpatdes compétences associées a la distribution
de DVD, a la gestion et a I'exploitation technigthe réseau de franchisés et a la maintenance des
automates.

En conséquence de cette acquisition, l'activité aleSbciété combine aujourd’hui des activités

d’éditeur et de distributeur de services de VOaommercialisation de vidéos sur support physique
(DVD). VideoFutur est également devenu le franalmisgdu réseau Vidéo Futur par la reprise des
contrats de franchise et, a ce titre, a récupérisémble des droits de propriété intellectuelle@sds a

la marque Vidéo Futur.
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L'année 2009 aura été une année importante poundat® puisqu’elle aura vu VideoFutur afficher
ses ambitions dans le monde du divertissement rigngéirelancer la marque et le réseau Vidéo Futur
a travers l'offre Galaxy/ (et conclure avec M6 un partenariat & I'occasienlal sortie du nouveau
service M6VOD et du pass Série M6. A travers ceéepariat, VideoFutur pourra proposer aux clients
de son réseau (physique et en ligne) une offre ow@nba la fois son catalogue VOD et un accés inédi
a des séries de télévision.

Elle aura également permis a la Société de lancepkmboration avec Netgem la premiere offre de
service permettant la distribution d'un service iauduel combinant VOD et télévision payante a
partir d’'une nouvelle génération de décodeurs nigués dans les magasins de la Fnac. Aux termes de
cet accord, VideoFutur et la Fnac ont développéservice de vidéo a la demande accessible
directement par le client depuis le téléviseur. trd@me service est aujourd’hui accessible sous la

marque Vidéo Futur aux internautes via le site Wilétur.

Dans le cadre d’'un accord avec Monaco Telecom ef,20@eoFutur distribue aussi son offre VOD
sous la marque Vidéo Futur auprés des abonnés dpé@ateur de télécommunications, comme elle a
entrepris de le faire avec PT Luxembourg Telecom ide3208..

Malgré ces avancées significatives, 2009 n'aurapessiis de voir I'activité de la Société contribuer

positivement aux comptes de Netgem. Ainsi au 302009, malgré un chiffre d’affaires global de 7,2

millions d’euros provenant de ses activités d'éditet de distributeur de services de VOD et de
services de vidéo sur support physique (DVD), Vidgar a réalisé une perte nette de 4.162 K€£€. Le
chiffre d’affaires 2009 s’est établi a 14,1 millod’euros (données non auditées).

6.2 INVESTISSEMENTS
6.2.1 Investissements réalisés en 2008

Les principaux investissements réalisés par la 8peié 2008 ont porté :

e sur l'acquisition en octobre 2008 de certains adtitorporels, corporels et financiers de la
société CPFK et de ses filiales mises en redresggmue en liquidation judiciaire ;

e« sur le développement de la plateforme technique Vfdhcaise (financements de
développements logiciels et de matériels technjgues

e surla numérisation et le stockage d'ceuvres deémaii alimenter les plateformes de VOD
sur PC ou TV des partenaires de la Société (domtefoar en France, Belgique et
Espagne) ; et

*  surl'enrichissement du catalogue de DVD.

Sur I'exercice 2008, les investissements réalisdts contribué a un accroissement net des actifs
immobilisés de 1.538 KE€.

6.2.2 Principaux investissements réalisés en 2009
Les principaux investissements réalisés en 2008 Bwociété ont porté sur les trois axes suivants :

. la finalisation des opérations d'intégration desifaodu groupe CPFK rachetés et leur
combinaison avec les actifs préexistants de la éBaciDans ce cadre, VideoFutur a
notamment entrepris :

- la mise en place d'un systeme d'information comigtatbommun capable de couvrir
I'ensemble des besoins de la Société (systeme idayis

- le développement d'une plateforme optimisée etgné® des services VOD afin de
permettre une expérience utilisateur intégrée (CRM)

. la conception et le lancement de la nouvelle dBedaxy sur certains magasins franchisés
du réseau Vidéo Futur ; et

. la réorganisation par pble géographique de sedtastide gestion des Réseaux Physiques.

4 Galaxy est une offre innovante et en lancementjrégsaux clients physiques du réseau des vidésdlfideo
Futur et qui leur permet d’accéder a des offresidéo payante sous tous supports - VOD sur PC ewisélur,
DVD, BluRay-, a leur convenance, cf. partie 7.2.

24



Sur le premier semestre 2009, le montant des iisgestents incorporels (y compris acquisition en vue
de I'enrichissement du catalogue de DVD exploitésde cadre des activités de location de DVD par
correspondance) et corporels s'est élevé a 573 KE.

6.2.3 Principaux projets d'investissements

Les principaux projets d'investissements de la 36@é 2010 devraient porter sur la poursuite :

» de la consolidation de son réseau de magasinsaetothates, par I'acquisition de fonds de
commerce ;

« du développement, par croissance interne ou extdenson canal de vente Internet ;

« de ses efforts marketing et commerciaux a desbmatie chacun de ses réseaux de
distribution ;

» des investissements technologiques dans sa plaefde relation clients @ustomer relation
management ou CRM);

» des investissements dans son catalogue de corgtmigsla plateforme de gestion associée
(Content Management System) ;

» des efforts de rationalisation de son activité camuiale par plle géographique pour ses
réseaux physiques.

Ces projets seront financés par la Société sursfprapres.
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7 APERCU DES ACTIVITES
7.1 APERCU GENERAL

A la faveur de la généralisation de I'Internetdatpassage au « tout numeérique », VideoFutur entend
devenir un acteur majeur du marché de la distobutie contenus vidéos payants, en accompagnant le
consommateur dans son besoin de divertissementgeeloit le format (supports physiques comme le
DVD ou le Blu Ray ou dématérialisés comme la VODI&ST’) et ou qu'il se trouve (magasins,
automates, Internet, etc.)

Le marché cible constitue, selon la Société, un-segment du marché de la distribution de contenus
audiovisuels payants qui s'est élevé en 2008 a ramvil4 milliards d'euros (source
Médiamétrie/société) en France. Ce marché inchitarchés traditionnels (DVD vente et locatif et
télévision payante) et les marchés innovants (Bly Bt VOD) encore émergents et sur lesquels la
Société entend construire sa croissance.

Pendant longtemps, le marché francais de la disimito de contenus payants s'est organisé autour de
réseaux dits dédiés (réseau satellitaire avec Gatellite, réseau cablé avec Numéricable, réseau d
livraison postale avec Glowria, réseau de locatie®dVD dont le réseau Vidéo Futur).

La numérisation des contenus et le développemerdriamt de I'Internet et du haut débit sont venus
déstabiliser ces modes de distribution traditiosineés avancées technologiques ont ouvert une étape
nouvelle dans I'économie des « biens culturels ».pbasibilité de recevoir a partir d'un simple
ordinateur des ceuvres qui étaient jusqu’alors figee un support matériel, est venu profondément
bouleverser les modéles économiques attachéspditation des ceuvres audiovisuelles et de la vidéo
en particulier a l'instar de ce qui s’était d’ailts produit quelques années plus tdt pour la masgju

le CD.

Ces changements ont été accompagnés de I'explafomrontenus gratuits sur Internet et du
phénoméne du piratage vidéo.

Malgré ces changements, la Société considére dgisapne prolifération rapide des téléchargements
illégaux et de contenus gratuits de moindre qualitéInternet, un équilibre nouveau est en cours de
formation. Ce nouvel équilibre devrait s’organisertour (i) du souhait des consommateurs d’étre
guidés sur des contenus de qualité et diversifidsje I'apparition de nouveaux usages et donc de
nouveaux modéles économiques basés sur une rémonéaisonnable et (iii) de la mise en ceuvre

des procédures de contrdle et de sanction du géaltecite (Loi Hadopi).

La Société estime que ce nouvel équilibre devrainptre I'émergence et le développement d'acteurs
capables de proposer une approche de distribugimourvelée, associant des services innovants dans le
cadre d'offres multi-format (VOD, DVD, BluRay, té&léargement, etc.), et une refonte des circuits de
distribution combinant réseaux physiques et sitesériques.

D'ores et déja, VideoFutur apparait comme un acteut & fait atypique, en ce gu’il est capable
d’atteindre le consommateur par une variété unitpueanaux de distribution.

Aujourd’hui, les comptes de VideoFutur traduisemtare son héritage. Ainsi, la répartition du cleiffr
d’'affaires de VideoFutur sur le premier semesti@2&tait la suivante :

. Réseaux physiques - Espaces VideoFutur (vidéockibBelais (automates) prestations
techniques et distribution de DVD a hauteur de ®jflions d'euros (54% du chiffre
d’affaires) ;

» Direct (Internet) : Location de DVD par corresponckar hauteur de 1,4 million d’euros
(20% du chiffre d'affaires) ;

+  Partenaires et Affiliés : distribution de conteS8D en marque blanche & hauteur de 1,9
million d’euros (26% du chiffre d’affaires).

Le chiffre d’affaires de la Société est soit factdidectement au client final (clients grand puldic
canal Direct et des magasins et automates détenysopre et de certains partenaires tels que la

® Electronic Sell Through ou vente de contenu dérzdiss.

® Le réseau des franchisés compte environ 250 nreggailéoclubs sous marque Vidéo Futur et 1.200nsaies sous marque
Cinébankrépartis dans toute la France, souvent situé au desiprincipales agglomérations.
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FNAC), soit résulte de la facturation « businesdisiness » de produits et services (magasins et
automates non détenus en propre ou partenairesaassgirectement la facturation au client finalste
que SFR ou DartyBox).

Les principaux fournisseurs de VideoFutur sont lesds studios de cinéma américains (Paramount,
Warner, Sony, Universal) et la quasi-totalité dexdpcteurs frangais indépendants, pour I'acquisitio
de DVD et la négociation de droits locatifs en VOD.

7.2  STRATEGIE DE LA SOCIETE

Pour devenir un acteur majeur dans la distributiervidéos payantes, la Société entend capitaliser s
la forte notoriété de sa marque et développersitilsier des offres répondant aux nouveaux usages
des consommateurs.

Méme si, de toute évidence, la tendance a moyeneterst une substitution des supports dits
dématérialisés aux supports physiques de vidéo (DVeoFutur estime que ce changement ne doit
pas étre imposé au consommateur. Celui-ci doitli#tre de décider du moment et des conditions de
son basculement. Pour ce faire, les Réseaux deWider proposeront I'acces a différents formats de
consommation, dont les DVD, le BluRay, la VOD s &t sur PC et le téléchargement définitif. En
accompagnant le consommateur dans ses choix, essrsilimposer, la stratégie de VideoFutur se
trouve étre radicalement différente de la plupa$ dutres acteurs de la distribution de contenus
payants, qui orientent leurs clients sur les senffiess dématérialisées.

Avec un taux de pénétration dans les foyers franpadbche de 80%, force est de constater que
I'Internet est désormais généralisé et des usamegeaux de consommation de la vidéo sont apparues
(offre VOD sur PC, offre de VOD associée & desesffdites « triple play », téléchargements sur
Internet payants mais plus généralement illicités ...

Ce développement a affecté [Iactivité traditionmeldes vidéoclubs, incapables d'évoluer
individuellement.

Pourtant, la Société considére que le besoin dmseiler une clientéle de proximité sur une offee
divertissement a domicile abordable, simple etqreralisée, quel que soit le support » demeure plus
importante que jamais, chez un consommateur démpatéla multiplicité et la complexité des
nouvelles offres multimédias.

En combinant un réseau de proximité, une marque,fart savoir faire technologique prouvé dans les
nouveaux modes de distribution , des relationsliésbvec les ayants-droits et des moyens finamcier
conséquents, VideoFutur considere qu'il a de Mdles atouts pour développer ses relations clients
existantes et s'imposer comme un acteur indépendianeéférence dans la distribution de services
multimédias.

Le passage au numérique devrait s'accompagner aénitable explosion de l'offre. Guider le client
dans ses choix deviendra déterminant. Ainsi, lai€é®ca mis au point un systéme de relation
client(Customer Relationship Management) capablerdeoser une expérience utilisateur intégrée, lui
permettant, dans le strict respect de sa vie prid&se voir proposer des offres adaptées a sé¢s gol

L'offre Galaxy qui vient d’étre lancée en 2009 awprde certains vidéoclubs pilotes, est une

illustration de cette stratégie : elle offre grement aux clients du réseau Vidéo Futur une carte
«multi modale » qui permet dutiliser les sommegpasées dans le compte «recharge »
traditionnellement utilisé pour la location de DV distance pour louer des contenus sur supports
dématérialisés (VOD). Aujourd’hui accessible sur R le site VideoFutur, la Société estime que le

client pourra utiliser a I'avenir son compte Galadiyectement sur téléviseur a travers certaines
« box » opérateurs, soit au travers d'équipemelétiealronique grand public, tels que la « netbox

VideoFutur » commercialisée dans les magasins daine modéles de TV intégrant des fonctions de

vidéo a la demande que tous les grands constreci@apprétent a lancer.
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Lillustration suivante présente I'offre Galaxy tlfjue détaillée sur le site Internet de Vidéo Futur

7.3

’ Carte Galaxy

Vidéo Fulur vous présente votre nouvelle carte

LaCarte galaxy vous propose

= » sous toutes
Ia V|de O sesformes...

C'EST SIMPLE ET ASTUCIEUX :

POUR ACCEDER A TOUTE
LA VIDEO NUMERIQUE
ET A LA HAUTE DEFINITION |

u) anatlnnde!JVD
» 'desm-urpaurvﬁualiur
Jasﬁhfnaen.'i'o
> Tékéchargement égal de VIOD
sur PC, aimﬂaatsécuﬂsé

Vﬂﬂetplua-d&chal‘nesw
gréca 2 la netbox

Sans engagement, sans abonnemeant, la carte galaxy c'est 'accés a la vidéo en toute liberté.
C'est une carte prépayée qui permet de maitriser son budget, de louer des DVD en magasin et
payer ses téléchargements de fagon sécurisée sur internet.

Elle est dizponible et rechargesble: “ous souhaiter d'swantage dinformations sur
le fonctionnement de |3 carte, 2 possibilités :

» En magasin, proche de chez wous m | » Renseignez-wous aupras d'un vendeurdans
2 un magasin ¥idao Fubur |

¥ Enligne, ici Je mlinscr s maintenart » Conszultezla rubrique des FAG

N'attendez plus et optez dés a présent pour la carte galaxy

c ratuite !
¥ Offre exclusive o 1 /Do
de Jancemﬂnf 5

Pour féter le Iancamanl
dela CArte
galaxy

L ES ATOUTS CONCURRENTIELS DE LA SOCIETE

La Société considére que son positionnement combimaapproche multi-format et multi-canal est
uniqgue sur le marché de la distribution de contewidgos payants, et qu'elle dispose d'atouts
concurrentiels majeurs liés notamment :

a une marque disposant d’une forte notoriété, &s@cl'image de divertissement familial a
domicile simple et peu colteux ;

a un réseau de distribution physique de proxingtéfranchise et en propre, animé par des
professionnels du divertissement et amateurs denzret de vidéos ;
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e a une relation privilégiée historique avec leseatd#, tant sur les formats physiques (DVD)
que sur les formats dématérialisés (VOD), aveculelsgles intéréts de VideoFutur sont
totalement alignés ;

e aun catalogue unique de plus de 15,000 ceuvresvasulles, grace a la combinaison unique
d’'un catalogue physique et dématérialisé ;

+ a des actifs technologiques propres, et a uneiaelativilégiée avec le groupe Netgem,
acteur technologique reconnu a la pointe de l'iaion en matiére de télévision sur IP et de
nouveaux usages audiovisuels ;

« aune plateforme client et logistique multi-canaiue ;

e alatrés grande expérience de son management.

7.4 L E MARCHE DE LA DISTRIBUTION DE CONTENUS VIDEOS PAYA NTS

Pendant longtemps, le marché de la distributionadegenus audiovisuels payants s’est identifié au
marché de la distribution de la télévision payaatta celui du DVD.

La chaine de valeur de la télévision payante sendgasait en trois segments : I'acquisition de droits
I’édition et la commercialisation de chaines, efdinlistribution, schématisés ci-dessous

- Eutelsat, Astra

Diffuseurs -ra

- TDF, Towercast,
Canal+

Editeurs a
- Majors - Chaines premium - Canal+/CanalSat
- Ligue de r;CE:gITr,VOr]ange - NC Numéricable
Football 7Perss Ly -
- Chaines - SFR / Neuf Cegetel
- Sociétés de i
cndliction thématiques - Orange, Free,

RradUcLion (Eurosport, Canal J, fice
- etc RTLS..) Gleg:

I’I:: '::l'llséit‘::n Marché de Marché de la

st I'édition distribution
de droits

La télévision payante s’est ainsi construite autiigroupes de médias qui ont massivement investi en
vue de construire et de développer des réseauxsthibdtion dédiés. Il en a été ainsi tant sur le
marché de la distribution de contenus satelliten@Casatellite, TPS en France), que sur le marché de
la télévision par cable (Numéricable).

L’apparition de I'Internet, le développement du haébit et I'apparition de réseaux mobiles ont
profondément modifié cet état de fait et contridu€émergence de nouveaux acteurs, tels que les
opérateurs de télécommunications.

Désormais le marché de la télévision payante ks qu’'un segment du marché plus global de la
distribution de contenus payants, dans lequel éigur bonne place la distribution de vidéos payantes
En tant que distributeur de contenus vidéo payéntociété interviendra sur ce marché.

L'autre facette du marché de la distribution de enns payants est celui des supports physiques
(DVD). La Société reste le leader historique du ssegment de la location de films sur supports
physiques grace a la densité de son réseau dehisan¢ideoFutur et du réseau d'automates sous
licence de marque Cinébank. La location de DVD gotas été en France, a la différence de certains
marchés tels que les Etats-Unis, une petite parhaiché global du DVD, trés majoritairement a la
vente.

Bien qu’en déclin dans les magasins, la locatioD¥® pourrait voir son activité redynamisée par
I'émergence du format BluRay, dont les premiers pies lecteurs passeront dés 2010 sous la barre
psychologique des €100, dans un contexte de guispourrait pousser les consommateurs a préférer
la location moins co(teuse que I'achat.
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Le marché de la distribution de contenus est aujouirgrincipalement constitué de films dont le eycl
d'exploitation est régi par la chronologie des Médiomme indiqué dans le schéma ci-dessous :

Sortie e £ 3R - VoDr
WD IV payande TV payamnie (2" diffisiom) TV grahuite g
.2 (I diffision) ~ TV gratuiie (= 3,2%dn C4
11:';1?: [=3.2% du CA investi dans la ahonnement
irvest dars la prod ciné Ciné)
[ :] | | | -

+dmois + 10 moos + 22 mois + 30 mois +3f mois + 48 mnis

Il est a noter que le caractére fortement régleénesdu calendrier d’exploitation des médias
(chronologie des médias) est un facteur favoraloler pVideoFutur : en effet, entre 4 et 6 mois,
VideoFutur sera en mesure de commercialiser dese®wy la carte, sous support physique ou
dématérialisé, avant leur diffusion sur Canal+.dRen la fenétre exclusive Canal+, I'ceuvre estéetir
de I'exploitation VOD pour tous les opérateurs d@D/ par contre, VideoFutur pourra continuer &
exploiter I'ceuvre sous format DVD, y compris dieroent a domicile chez le client via Internet.

Les volumes concernés

Le marché cible constitue, selon la Société, un-segment du marché de la distribution et de la
commercialisation de contenus audiovisuels payquiss’est élevé en 2008 a environ 14 milliards
d’euros (source Médiamétrie/société) en Franceelbubdivise en marché locatif et en marché de
vente.

S’agissant du seul marché de la vente de DVDrdpaésenté en 2008 plus de 128 millions d'unités
vendus, soit un chiffre d’affaires global de 1.38illions d’euros (source CNC, le marché de la Vidéo
— mars 2009), constitué a hauteur de 56,4% parfithes, de 41,2% par du hors films (fiction,
animation, spectacles ). et de 2,4% par des opérations promotionnefggyissant du marché de la
vente de BluRayselon GfK, le marché mondial du BluRay devraitiattee 2,9 milliards de dollars a
la fin de l'année 2009. Le marché du BluRay appaxafiien des égards comme étant la seule
technologie permettant d'accéder a haute définitiom BluRay a donc une réelle carte a jouer,
notamment face aux autres modes de consommatilarvitio domestique.

Le marché de la location DVD connait depuis quelgueses une forte décroissance liée notamment
au piratage, a I'apparition de la VOD et a la déiplitation de contenus gratuits sur Internet. Lreff

sur ce marché est essentiellement constituée s flyant réalisé un grand nombre d’entrées au
cinéma (blockbustersgn 2008, les recettes réalisées par les éditeuxsddes sur le marché de la
location de DVD a représenté environ 19 M€ (sowygedicat de I'édition vidéo numérique — les
chiffres de la vidéo). Le Société estime que cesttes représentent environ un tiers des recettes
finales réalisées auprés des consommateurs. Le énglobal de la location de DVD en France
représenterait ainsi environ 60 M€ de chiffre diaffs.

S’'agissant du marché de la location BluRay, il @nm’ores et déja une augmentation liée a
I'accroissement des équipements des ménages enre@luRay et aux performances intrinséques de
cette technologie.

Le marché de la VOD représentait en France entet 38M€ de recettes en 2008 contre 30 M€ en
2007 (sources : NPA, CfK et CNC). Il devrait corireaiune croissance encore plus forte en 2009.
Cette croissance s’explique tant par la richesseatalogue disponible en mode VOD que par le
nombre croissant de plateformes VOD disponiblesffteé VOD est composée, outre de blockbusters,
de films ayant connu un succées moindre, voire ldesfd’auteurs. Selon I'étude Exane BNPP - Arthur
D Little, en 2007, 85% du marché de la VOD étaittcilé par les cablo opérateurs et les opérateurs de
télécommunications. Elle estime que le marché dé€dB® dans un pays comme la France pourrait se
situer dans une fourchette comprise entre 500 ME2Md€ a échéance 2015, ce qui équivaut & une
dépense de 2,5 € a 5,5 € par ménage et par mois.

Le tableau suivant présente le marché historiqpeospectif de la VOD en Europe (source PWC) :
e 2005:60ME
e 2006:110 M€
e 2007 :215 M€
e 2008 :470 M€
e 2009e:770 M€
e 2012e:2.350 M€
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7.5 CONCURRENCE
7.5.1 Typologie de la concurrence
Si, en tant que distributeur de contenus vidéosupigyen France, VideoFutur apparait comme étant en
concurrence avec I'ensemble des distributeurs sigtiels payants, force est de constater que son

approche multi-réseau, multi-format, en fait ureactjuasi-unique sur ce marché.

Distributeurs satellitaires

Les distributeurs de contenus par voie satellitaingt le groupe Canal + France via ses offres Canal+
Le Bouquet et CanalSat. Ce groupe est issu de Fsiiqn des sociétés TPS et Canal Satellite par
Vivendi Universal. Il est actuellement le premigtdbuteur de télévision par satellite en France.

Pour sa part, Orange propose depuis I'été 2008 pffre « triple play » dans laquelle les flux vidéo
sont acheminés par satellite, en vue de compléteoliverture de son offre de télévision par ADSL.
Cette offre comptait environ 200.000 abonnés adé@Embre 2008, d'apres les déclarations publiques
du groupe Orange.

Enfin, le groupe AB commercialise également un betatellite, appelé BIS TV qui compterait
moins de 100.000 abonnés.

Cablo-opérateurs

Le principal acteur sur ce segment de marché encé&rast Numéricable qui est issu d'un fort
mouvement de concentration ayant affecté I'indestas cablo-opérateurs.

Opérateurs mobiles, d'IPTV et de VOD

Il s'agit la de concurrents plus directs (opérageditPTV) puisque ces concurrents proposent déjg po
la plupart d’entre eux des offres dématérialisées, linéaires, par le biais de leurs plateformes de
VOD. Il s'agit d'Orange, de Free / Alice, SFR / Ni€legetel et de Numéricable.

A coté des acteurs précités qui ont pour caratitires de disposer et/ou d’exploiter des réseaux, se
trouvent d’autres acteurs recrutés parmi les clattee télévision notamment désireux d’offrir des
services de VOD (TF1 avec TF1 Vision, M6 avec M6 Rgpl partenaire de VideoFutur - Arte avec
Arte+7 ou encore CanalPlay).

Le groupe Canal+ et le fabricant de téléviseurs TCL gar ailleurs annoncé le lancement d'un
téléviseur « connecté » intégrant I'offre de VODn@lplay.

7.5.2 Positionnement concurrentiel

La Société considere qu'il est essentiel que lesammmateurs puissent accéder largement a des offres
de contenus enrichis a des tarifs abordables, sucde plus grand nombre de plateformes de diffus

et d’opérateurs possible.

A ce jour, la Société estime que, compte tenu da faible taux de pénétration de ces nouveaux
services, la concurrence existante et celle quirpd apparaitre, bien que constitutives d'unuesq
potentiel pour la Société, sont des facteurs fdlesapour accélérer le développement de ce marché.

VideoFutur entend donc accompagner la croissance dearché, et y maintenir une position stable et
durable, compte tenu de son positionnement pasicul
e d'un modeéle de distribution combinant plusieureegs de distribution, et en particulier d’'un
réseau physique spécialisé ;
« d'une marque de distribution dans la vidéo, dispbdaine forte notoriété ; et
« d'une forte compétence technologique et d’'un parianhfort avec les éditeurs et le groupe
Netgem.
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7.6 ORGANISATION ET OFFRE COMMERCIALE

7.6.1 Organisation

Directeur Général

Directeur General Delegue Directeur Général Délégué
Marketing

Business Development Finance & Opérations

Direction Contenus Direction Réseaux Direction IT / DSI

-

La Direction Générale a pour mission de dirigerdai&é et de mettre en ceuvre la stratégie arr@ée p
le conseil d’administration de la Société, sousdetrdle des actionnaires. Le Président, outre ses
missions statutaires, est responsable de la siaggmérale « contenus », participe activement a la
communication corporate, et représente la socifiiéea de ses grands partenaires, des organisations
professionnelles et des pouvoirs publics.

Le Directeur Général est assisté de 2 Directeur£@éar Délégués.

Le Directeur Général Délégué Finance & Opérationgeli’ensemble des fonctions administratives,
financieres, et de support transversales (juridigessources humaines, logistiques, etc.). Au-dela
ces fonctions usuelles, cette Direction joue ue dintral dans la conduite dynamique de la stmatégi
de la Société, dans un environnement ou les mod&éfsires sont susceptibles de devoir étre revus
rapidement pour tenir compte de nouvelles oppddaniEn collaboration avec les Directions
Marketing / Business Développement et VOD/Droitgftee Direction traduit les conséquences
financieres associées a chacune des offres deciégt&mour ses réseaux et leurs parties prenantes
(franchisés, partenaires, exploitant, etc.). Diapbsg’une forte connaissance des modeles éconosique
associés a la distribution de contenus, la Dirac#aministrative et Financiere a également pour
responsabilité d’assister la Direction Généralesdaxamen des projets de développement stratégique
qui pourraient se présenter. Il lui incombe égaldnde vérifier la cohérence globale du modéle
économique de la Société, en maitrisant I'évolutitms codts fixes (hors colts d’acquisition des
clients), dans un contexte de croissance escoroptéiffre d'affaires.

Le Directeur Général Délégué Marketing & Businessvdl@ppement cumule la responsabilité
marketing (création et vie des produits, commurocatcohérence des offres a travers les réseaux,
etc.) et développement (ouverture de nouveaux sadeudistribution, élargissement des gammes de
produits, développement de partenariats, etc.Jjhéute ou les comportements du consommateur ne
cessent d'évoluer, le role de ce département deessentiel : il doit mettre en place les nouvelles
offres attendues par le consommateur dans I'espuiti-canal de la Société, tout en conservant
I'objectif de renforcement de la proposition deeual globale de la Société par chacune des offres
prises individuellement. A ce titre, et en étraitdlaboration avec la Direction Contenus, il défiei
contenu des ceuvres disponibles sur chacun desiréstekes offres de la Société. Le renforcement et
la pénétration de la marque Vidéo Futur reléveataigent de sa responsabilité qu’il partage d'aifleu
avec la Direction Générale.
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La Direction Contenusa en charge la mise en ceuvre de la politique diaitigm et
d'approvisionnement de I'ensemble des contenus, ldake des offres produits de VideoFutur. A ce
titre, elle négocie les montants minima (minimaagé#is) exigés par les ayants-droits pour mettre leu
catalogue a disposition des clients de VideoFus'assure que ces montants sont compatibles avec
ses capacités de distribution

Avant de proposer la commercialisation de toutevabe offre par les réseaux, la Direction Contenus
s’assure de la disponibilité des droits et de bléquation au modéle de commercialisation envisagé.
Elle s’assure notamment que les droits acquis réspet, outre les fenétres d’exploitation autorssée
par les ayants droit, les contraintes techniquess lgs titulaires de droit auraient imposées (par
exemple en termes de systéme de gestion des droiigriques ou « Digital Right Management »).
Depuis le lancement de I'activité VOD en 2005, kpartement a enrichi le catalogue des offres
disponibles en mode de location pure (dit DTR ou Bload to rent) & un modéle dit DTO (Download
to own) qui permet I'achat de fichier pour un viziage illimité sur une période indéterminée.
VideoFutur réfléchit a la mise en place de nouvemndeles permettant d’offrir des abonnements
d'accés illimité a certains catalogues. Enfin, larebiion Contenus est responsable de
I'approvisionnement « technique » des contenusujasigur mise a disposition sur les plateformes de
distribution, et a ce titre supervise les prestegitechniques et éditoriales associées a ce pumess

Direction Réseau : pour chacun des réseaux de coiatigation de VideoFutur (Réseau Physique,
VOD, Partenaires Affiliés) VideoFutur mettra en qdaune direction commerciale dédiée, rendant
compte directement au Directeur Général, sousdedamation de la Direction Finance & Opération et
de la Direction Marketing & Business DeveloppeméZtiaque Direction Commerciale sera chargée
d'animer le réseau dont il a la responsabilité,sdémbjectif de développer les ventes des produits
proposés, a travers son réseau, aux clients deMider.

La Direction IT/DSI constitue la branche techniquel'detivité de la Société. Cette direction a pour
mission de maintenir et d’adapter les platefornmgsmisées de distribution de contenus, pour compte
propre ou pour compte de tiers. Ces plateformesedbi permettre, outre de répondre aux
problématiques de gestion de droits numériquestivadels, un suivi personnalisé des usages de
chacun des clients de la Société. Parmi ses reaipilités, la direction IT/DSI développe actuellement
un systéme de gestion des relations client (« m&teelation management ») et de fidélisation multi
canal qui permettra au consommateur de bénéficieneilleur de chacun des réseaux de VideoFutur.
Ce systeme doit permettre d’accompagner les consteams dans la mutation de leurs usages,
notamment entre le DVD et les offres dématériatisém profit des réseaux VideoFutur. Cette
direction a enfin pour mission de faire évoluem$emble des systémes de gestion internes de la
Société et de gestion des parcs d’automates.

7.6.2 Offre commerciale

La Société a pour vocation d'offrir a sa clientehe wffre audiovisuelle de qualité, personnaliséa a
juste prix et disponible dans un modéle de graeté, tant du point de vue financier (limitatides
engagements) que d’'un point de vue des usagesiériande).

Pour cela, la société construit et propose desofle type « prépayées » ou « forfaits » permediant
consommateur d’'accéder a des contenus vidéo gaeajtle réseau de diffusion.

C’est par cette approche que la Société entenditt@rsun parc de clients fédérés autour d’'un cempt
unique et d’'une relation client centralisée.

Ainsi, on peut d'ores et déja constater les évohgisuivantes :
+ Réseaux physiques - Espaces Vidéo Futur (vidéocktbBelais (automates) : leurs clients
peuvent utiliser leur compte prépayé pour consonégatement de la vidéo a la demande sur
PC ou télévision ;
« Direct (Internet) : les clients du portail videafutom peuvent soit recevoir des DVD par la
poste, soit télécharger des films en VOD, selondewie ou la disponibilité des titres.

Lorsque les montants minimum garantis sont supksiaux revenus générés par I'exploitation desgirizi marge brute de |
activité devient alors négative.
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8 ORGANIGRAMME ET FILIALES

8.1 ORGANIGRAMME

L'organigramme simplifié de la Société a la datebadcument d’Information est le suivant :

Video Futur Entertainment Group S.A

% variables

et majoritaires)

Ensemble de participations francaises
dans des vidéo-clubs
(dont Eve & Cie détenue & 50,01%)

Glowria Luxembourg SA
(Luxembourg)

La société Eve & Cie est entrée dans le groupe VHdeo a I'occasion de la reprise des participations
du groupe CPFK en octobre 2008. Le coactionnair&/ideoFutur dans Eve & Cie est le groupe

familial de Monsieur Stéphane Gasparini, son foadlatqui détient 49,99% de son capital social.
Cette société exploite, directement ou indirectemeas vidéoclubs principalement localisés dans le
sud de la France.

L'organigramme ne détaille pas les autres partimpat détenues par la Société dans environ 75
magasins exploitant des vidéoclubs dans la mesiuta Société considére ces participations comme
n'étant pas significatives. Douze de ces parti@pat sont contrélées a plus de 50% par VideoFutur,
les autres étant inférieures ou égales a 50% dtatdm plupart d’entre elles sont déficitairesoet

des fonds propres négatifs.

La société Glowria Luxembourg Pte a été constit@ed Imars 2008 et est détenue a 100% par
VideoFutur. Cette société a pour objet la fourmitale prestations de services dans le secteur de
I'audiovisuel et du multimédia. Elle distribue lesngces du Groupe a l'international.

L'organigramme ci-dessus ne présente pas les patiichs de la Société dans ses filiales allemandes
dont elle a prononcé la dissolution volontaire 86&et qui sont actuellement en cours de liquidatio
Ces sociétés sont détenues a 100% par VideoFutans De cadre des procédures de
dissolution/liquidation ouvertes a I'encontre des s®ciétés, VideoFutur n'anticipe aucun risque de
passif significatif susceptible d’avoir un impactrda Société, son patrimoine, ses résultats et sa
situation financiére.

8.2  FILIALESDE LA SOCIETE
La Société comprend plusieurs filiales et participet. Seulement deux filiales lui paraissent
significatives. Les autres participations et fil@lee le sont pas selon les critéres de matérialiéhus

par la Société (contribution en termes de chifffaffaires, de résultat et d'endettement).

Filiales (données au 31/12/2008)

Données en milliers| Capital | Capitaux | Quote- Valeur comptable deg Préts et Chiffre Résultats

d’euros propres part du | titres détenus avances d’affaires (bénéfice ou
autres capital consentis par | hors taxes| perte du
que le | détenu la Société et du dernier | dernier
capital non encore exercice exercice

remboursées écoulé clos)
Brute Nette

Glowria Luxembourg| 31 (13) 100% 31 31 13 2 (13)

Pte (Luxembourg)

Eve & Cie SARL 313 300 50,01% - 456 389 (16)
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La Société participe a I'élaboration de la stratétgeses filiales significatives par I'intermédiade
ses organes d’administration.

Les facturations intra-groupe résultent principaleta® I'approvisionnement en DVD vendus par
VideoFutur aux magasins vidéoclubs et automatesndétpar certaines de ses participations.

La Société veille & ce que ces prestations soidatteBes a des conditions proches de celles du
marché.

VideoFutur a par ailleurs consenti une cautionqranslle et solidaire au profit de la Banque Popelai
des Alpes a hauteur de 250 K€ en garantie du rersbment du prét de 550 K€ consenti par la banque
a sa filiale, Eve & Cie. Ce prét a été consenti a& e a I'occasion de la conversion de la facit
caisse d'un méme montant qui lui avait été coneeptir I'établissement bancaire. De maniere
concomitante, le co-actionnaire de VideoFutur dans & Cie a consenti une caution personnelle et
solidaire a la Banque Populaire des Alpes pour omtamt de 250 KE€. Eve & Cie a par ailleurs
consenti a donner un nantissement sur son fondsrdemerce a la Banque Populaire des Alpes.
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9 PROPRIETES IMMOBILIERES, USINES ET EQUIPEMENTS

9.1  IMMOBILISATIONS CORPORELLES IMPORTANTES EXISTANTES O U PLANIFIEES

La Société loue les locaux pour son siége social gime pour I'ensemble de ses établissements. Elle
n’est propriétaire d’aucun bien immobilier. La Idoatdu sieége social intervient au titre d’'un conhtra
de sous-location conclu avec la société NetgemC®Ate convention a été diment approuvée selon la
procédure des conventions réglementées.

La filiale Eve & Cie est locataire des bureaux poam sieége social a Manosque et de ses magasins
vidéoclubs. La plupart de ces locations sont sofmrtae de baux commerciaux 3/6/9 ans.

Il n'existe aucun bien immobilier détenu par desidaaires sociaux de la Société loué a la Société o
a ses filiales et participations.

Le tableau ci-apres récapitule les caractéristigless principaux contrats de location immobiliére
conclus par la Société, étant précisé que cesatsnitont pas vocation a engager la Société denfaco
permanente :

Ville Cocontractant Superficie | Loyer annuel Début de balil Fin de bail
(m2) hors charges
locatives (K€)
Neuilly sur Seine| Netgem SA| 500 117 26 mai 2008 25 mai 2017
(sous-location) (locataire principal)
Gennevilliers SCI des| 917 166 3 octobre 2008 2 octobre 2017
(bail 3/6/9) Barbanniers
et UFG
Paris - rue| SCI Paris| 536 66 15 décembre 2007 | 14 décembre 2016
d’Aubervilliers Metropole
(bail 3/6/9)

Le siége social de la Société est a Neuilly-sur<depuis le second semestre 2008.

Les montants des loyers et charges locatives sxartee clos au 31 décembre 2008, hors indemnités
versées suite a la résiliation anticipée &yahvier 2009 du bail conclu au titre de locauxiéit rue
Poissonniére a Paris, se sont élevés a 304 Kél'eZearcice 2009, ces montants devraient s’élever a
environ 602 K€ aprés prise en compte des engagsntEntioyers liés aux parcs d'automates et
magasins détenus en propre par la Société.

9.2 CONTRAINTES ENVIRONNEMENTALES POUVANT INFLUER SUR L ’'ACTIVITE DE LA

SOCIETE

9.2.1 Principales réglementations environnementales

L'activité de VideoFutur n'est pas assujettie a umrps de régles en matiére de protection
environnementale spécifiques contraignantes. VideoFconsidére que son activité n'est pas de

nature a nuire gravement a I'environnement.
9.2.2 Développement durable
Les métiers de VFE ne sont pas au cceur de la protidgrmale développement durable. La Société

adopte cependant un comportement responsable damisé de décisions susceptibles d’avoir un
impact sur I'environnement.
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10 EXAMEN DE LA SITUATION FINANCIERE ET DU RESULTAT
10.1 SITUATION FINANCIERE DE LA SOCIETE

Facteurs ayant une incidence sur les résultats de 8ociété et leur comparabilité

Les changements de périmetre intervenus au coursleles derniéres années ont eu une influence
significative sur les résultats de VideoFutur.

Ces événements ont également affecté la compagathils résultats opérationnels de la Société. Parmi
ces événements, il convient de signaler :
e laprise de contrdle de la Société en mars 2008lpayem ;
* lafermeture des filiales allemandes dés 2008 ; et
e l'acquisition en octobre 2008 de divers actifs dwupe CPFK auprés du Tribunal de
Commerce de Nanterre dont un réseau de franchises B marque Vidéo Futur,
des automates de distribution de DVD sous les nesritidéo Futur et Cinébank, et divers
actifs (dont des participations dans des franchei@si que des créances commerciales et/ou
en compte-courant).

Composantes du résultat opérationnel de la Société

Les principales composantes du résultat opératiadaéd Société au titre des exercices 2007 et 2008
et au 30/06/2009 sont présentées dans les rapgertgestion du conseil d’administration de
VideoFutur présentés en section 21 du présent Dextudiinformation.

Résultats financier et exceptionnel

Les résultats financiers et exceptionnels de laés®aiur les exercices clos au 31 décembre 200Y et a
31 décembre 2008 et au 30/06/2009 sont présentés ldasection 21 du présent Document
d’Information.

L’exercice 2009 sera marqué par I'enregistremenh @tofit exceptionnel proche de 11,0 millions
d’euros résultant des abandons de comptes coudtatsonnaires et de créances commerciales
concédés au cours du second semestre 2009 pamNetgiaveur de la Société.

Impot sur les bénéfices de la Société

La Société n'a pas été assujettie a I'impdt surslesiétés au cours de ces cing dernieres années.
Compte tenu des pertes cumulées depuis la créddida Société, celle-ci disposait au 31 décembre
2008 de déficits fiscaux proche de 25,4 M€ qui panirétre utilisés sur les bénéfices futurs. Defauis

Loi de finances 2004, ces déficits peuvent désorateésreportés indéfiniment.

10.2 COMPARAISON DES RESULTATS DE LA SOCIETE
Les résultats de la Société sur les exercices al@l alécembre 2007 et au 31 décembre 2008 et au 30

juin 2009, et leur comparaison, figurent respeatignt dans les sections 3 et 21 du présent Document
d’Information.
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11 TRESORERIE ET CAPITAUX

11.1 INFORMATIONS SUR LES CAPITAUX DE LA SOCIETE

Les comptes sociaux de la Société pour les exer@06% et 2008 et au 30 juin 2009 incluent le
tableau détaillé de la variation des capitaux mepjui est présenté au chapitre 21 du Document
d’Information.

La Société n'a conclu aucun accord ou financemergomscrit aucun engagement ou assumé aucune
obligation qui pourrait restreindre ou limiter libdrté d'utilisation de ses capitaux propres au
développement de son activité conformément a daésgjie définie par son conseil d’administration.

Il est rappelé qu’en prévision de la cotation detioms sur Alternext, diverses opérations de
recapitalisation et de reconstitution de la sitratiette de VideoFutur sont intervenues (cf. secti@
ci-dessus).

11.2 FLUX DE TRESORERIE DE LA SOCIETE

Le tableau suivant présente de facon synthétique deflux de trésorerie de la Société pour les
exercices clos les 31 décembre 2008 et 2007 ainsaq titre des premiers semestres clos les 30
juin 2009 et 2008.

Données non auditées, en milliers d’euros (principg 30/06/2009] 30/06/2008 31/12/2008| 31/12/2007
comptables francais) (6 mois) (6 mois) (12 mois) (12 mois)
Flux net de trésorerie générés (consommés) pgdr a677) (515) (2 970) (2 167)
I'activité
dont capacité d’'autofinancemen (3525) (1 557) (3577) (2 586)
dont variation du besoin en fonds de roulemept 1848 1042 607 419
(« BFR »)
Flux nets de trésorerie liés aux opérationg (293) (1 148) (3880 (3381)
d’investissement
Flux nets de trésorerie liés aux opérations d 3482 1224 6 566 6 22)
financement
Variation nette de trésorerie 1513 (439) (284) 679
Trésorerie & I'ouverture 587 871 871 192
Trésorerie a la cléture 2 100 432 581 871

Les besoins de financement enregistrés par I'aétidé la Société sur 'ensemble des périodes de
référence résultent essentiellement des pertegistiées par la Société (capacité d'autofinancement
négative) et ce en dépit d'une variation positiuebésoin en fonds de roulement (« BFR ») traduisant
principalement un accroissement des passifs d'@t@ge a l'autre. Ces besoins s'établissent a
1.677 KE au premier semestre 2009 contre 515 K€lastméme période en 2008 et 2.970 K€ sur
I'exercice clos le 31 décembre 2008.

Les besoins de financement liés aux opérations elitissement se sont établis a 293 K€ au premier
semestre 2009, en trés nette réduction par rapparexercices 2007 (3.381 K€) et 2008 (3.880 K£)
qui intégraient notamment les apports en comptesaots réalisés par la Société en faveur de ses
filiales allemandes jusqu’a leur mise en liquidatau cours du premier semestre 2008. Les principaux
investissements réalisés par la Société ont pdregi( I'acquisition en octobre 2008 de certainsfsic
incorporels, corporels et financiers de la sodE-K et de ses filiales, (ii) sur le développendmta
plateforme technique VOD francaise et (iii) sunfiehissement du catalogue de DVD.

Enfin, la contribution positive des opérations dmficement résulte principalement des opérations sur
le capital intervenues au cours de l'exercice 2@@hs le cadre de l'entrée d'investisseurs

institutionnels au capital de la Société (augmdoriat de capital d’'un montant de 6.427 K€), de

I'exercice en janvier 2008 de 29.120.000 bons desaption de parts de créateurs d’entreprise

(augmentation du capital social de 291 K€) détepas les salariés, dans le cadre de I'opération
d'apport des titres de la Société a Netgem, etyidgpars 2008, du versement d’avances en comptes
courants d’'actionnaires par Netgem dont le monfpnicipal et intéréts courus) s'établissaient a

9.855 K€ au 30 juin 2009, 6.342 K€ au 31 décembfi82t 1.000 K€ au 30 juin 2008.
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La Société a eu un recours limité au financementepaettement et a principalement financé ses

activités opérationnelles et ses investissementmayen de ses fonds propres ou des avances en
comptes courants de ses actionnaires. Au 30 jul®,2 Société n'avait aucune dette financiére

courante et non courante (hors comptes courantfi@a’iaaires), contre 1 K€ au 31 décembre 2008.
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12 MARQUES, RECHERCHE ET DEVELOPPEMENT, BREVETS ET LICEN CES

Les principales marques détenues en propre par ¢&t8osont décrites ci-aprés. Ces marques
proviennent du rachat de Glowria en mars 2008 statifs incorporels du groupe CPFK acquis en

octobre 2008. La Société a effectué les formalig@sransfert de ces marques a son profit. Toutefois,
certaines de ces marques apparaissent aux regisgasarques concerneés, inscrites au nom de Glow
Entertainment Group , ancienne dénomination de \Adao.

VIDEOFUTUR
DATE o DATE
TITULAIRE MARQUE TYPE PAYS CLASSE DEPOT N°DEPOT ENRG
Glow EG Féte de la video France 9,41 22/09/2008 98/762425
VideoFutur VF Video Futur Hologramma en couleur| U.E. 9,38, 41 06/03/2001| 2117034 [04/10/2002
Glow EG VF Video Futur Hologramma en couleur| France 9,38, 41 06/09/2000| 3049988 | 06/09/2000
VideoFutur Video Futur Bulles étoilées couleurs| U.E. 9, 38, 41 06/03/2001| 2117638 |17/04/2002
Glow EG Video Futur graphisme France 9,41 31/07/2007| 1704653 |18/07/2008
Glow EG Video Futur graphisme couleurs | France 9,41 31/07/2007( 97/689856 | 18/07/2008
Glow EG Video Futur graphisme en couleurs | France 9,38, 41 06/09/2000| 3049991 | 06/09/2000
Glow EG Video Futur graphisme en couleurs | France 9,38, 41 06/09/2000f 3049992 [06/09/2000
Glow EG Vidoe Futur graphisme en couleurs | France 9,38, 41 06/09/2000( 3049994 [06/09/2000
VideoFutur Video Futur graphisme en couleurs | U.E. 9,41 17/08/2007| 731471 |31/01/2008
Glow EG Video Futur nouveau logo France 9, 38, 41 06/04/2000] 3019866 |06/04/2000
VideoFutur Video Futur nouveau logo U.E. 9,38, 41 31/08/2000| 1833359 |08/10/2001
VideoFutur Video Futur semi-figurative couleurs| U.E. 9, 38, 41 06/03/2001| 2116481 [08/10/2002
VideoFutur Video Futur semi-figurative couleurs| U.E. 9,38, 41 06/03/2001| 2116994 |04/10/2002
CARTE GALAXY
DATE o DATE
TITULAIRE MARQUE TYPE PAYS CLASSE DEPOT N°DEPOT ENRG
GlowEG Carte Galaxy France 35,41 25/03/2009| 3639034 | 25/03/2009
CINEBANK
DATE o DATE
TITULAIRE MARQUE TYPE PAYS CLASSE DEPOT N°DEPOT ENRG
VideoFutur Cinebank Video Dénomination + logo | Benelux 9,41, 42 22/04/1998| 914654 |06/05/1999
Glow EG Cinebank Video 24/24 + personnage Logo France 9,41, 42 18/07/2003] 03/3237205| 18/07/2003
Glow EG Cinebank video Dénomination + logo Intern. 9,41,42 15/12/1999| 726017 |15/12/1999
Glow EG Multiplex Vignette couleur France 9,41,42 24/11/2000f 3066827 |[24/11/2000
Glow EG La Féte du DVD Dénomination France 9,41,42 09/02/2001] 01/3081963| 09/02/2001
Glow EG Cinebank on line Dénomination France 38, 41 07/03/2001{ 01/3087261|07/03/2001
Glow EG Film on line Dénomination France 38, 41 07/03/2001 | 01/3087262[ 07/03/2001
Glow EG ART (advance rental technology) Vignette couleur France 9,41, 42 16/03/2005] 05/3347291| 16/03/2007
GLOWRIA
DATE o DATE
TITULAIRE MARQUE TYPE PAYS CLASSE DEPOT N°DEPOT ENRG
Glow EG Glowria.fr videoclub a domicile marque en couleurs 9, 16, 35,41 09/02/2006| 63409929 |21/07/2006
Glow EG Glowria 9, 16, 35,41 10/04/2003] 33220068 | 13/01/2006
Glow EG Glowria l'accés au DVD sans limites 9, 16, 35,41 10/04/2003| 33220071 [13/01/2006
Glow EG La Républigue du film 9, 28, 38, 41, 42 | 15/11/2007] 73538127 |15/11/2007

L’activité de recherche et développement (R&D) ddeédiFutur est essentiellement concentrée autour
de son systeme de gestion des conte@osatént Management Sysfeet sur son systéme informatique
de gestion clientGustomer Relationship Management

Le CMS a pour objectif essentiel de gérer les flubeg bases de données constituées par le catalogue
des ceuvres audiovisuelles distribuées par le Grafped’adapter les offres aux consommations de
ses clients.

Par ailleurs, le Groupe maintient un effort de ezche avec le Groupe Netgem sur I'ergonomie, avec
pour objectif d'optimiser les usages des clients k&$ terminaux sur lesquels les services de
VideoFutur sont disponibles.

Ces travaux sont menés par une équipe de R&D dédifachée a la direction IT/DSI.
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13 INFORMATION SUR LES TENDANCES

Sur le marché de la VOD, plusieurs tendances énblétervées qui confirment le potentiel de ce mode
de consommation de contenus vidéo :

« renforcement des offres accessibles sur le télévimeec le déploiement de la nouvelle
génération de téléviseurs et autres terminaux aése(lecteur BluRay, enregistreur
numérique ou PVR, etc.) ;

e développement de nouveaux « formats » comme lessdifrfaitaires : si le film est récent, le
contenu est plus téléchargé, et est encore appedétér quelque temps commercialisé en
mode transactionnel, les autres contenus de tyjEssfeunesse, thématiques évolueront sur
des offres forfaitaires, plus adaptées a la deméexkmple de l'offre « séries illimitées » de
M6 pour 5,99 euros TTC / mois).

Le marché du DVD (vente et location) a continué éeraissance mais devrait retrouver un regain
d’'activité grace au support BluRay, qui devrait ipqu la majorité des foyers a horizon 2015. Ce
support physique reste la meilleure restitutiorqdalité télévisuelle, particulierement demandé&esui
a I'équipement massif des foyers en écrans HD.

L'industrie du divertissement vise désormais la pedge révolution qui pourrait étre la télévision 3D
et pour laquelle les pronostics sont encore aujburdncertains. Si cette proposition nécessite de
repenser et refinancer toute la chaine de produdtiosi que les équipements de réception, lessoffre
sur certains contenus (blockbusters, animationsdres dynamisées et le consommateur devrait les
plébisciter. VideoFutur sera également présentcgusegment, au fur et a mesure de la mise a
disposition des nouveaux supports et des nouvieltdsologies.
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14 PREVISIONS OU ESTIMATIONS DE BENEFICES
14.1 PREVISIONS DE LA SOCIETE
Il est précisé que VideoFutur n'a établi aucuneigién de résultats.
14.2 RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES SUR LES PREVISIONS DE RESULTATS

Non applicable.
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15 ORGANES D’ADMINISTRATION, DE DIRECTION ET DE SURVEI LLANCE ET
DIRECTION GENERALE

15.1 COMPOSITION ET FONCTIONNEMENT DU CONSEIL D’ ADMINISTRATION

Conformément aux dispositions des nouveaux staapisgrouvés par l'assemblée générale des
actionnaires de VideoFutur du 23 décembre 2009t tlentrée en vigueur est prévue lors de la
premiére cotation des actions VideoFutur sur Akgtrd’Euronext (article 12 des nouveaux statues), |
conseil d’'administration peut étre composé de tnuésnbres au moins et de 15 membres au plus. Ses
membres sont nommeés par I'assemblée générale timsnaires, sous réserve des dispositions Iégales
spécifiques liées a la cooptation, et la duréeederhandat est de six années (article 12 des Staltiat
limite d’age pour I'exercice des fonctions de meesbdu conseil d’administration est 70 ans (article
12 des statuts).

A la date de la premiére cotation des actions \Hdéwar sur Alternext d’Euronext, le conseil
d’administration est composé des personnes suwante

Date d’échéance
du mandat : Fonction
nom ou | Conseil i assemblée principale Principaux mandats et fonctions|
dénomination | d’administration | PreMIere statuant sur les | exercée dans Ig exercés dans d'autres sociétés
) nomination P
sociale comptes de Société
'année
Joseph Haddadl Administrateur 6 mars 200B 31 décembre 2013 DimecdEnéral | Président du consjil

Prénom et Date de

d’administration de Netgem SA
Président du cons!
d’administration de Netgem Med
Services SA (société francais
filiale de Netgem SA)

Sole director de Netgem @ TV L
(société anglaise, filiale de Netggm
SA)

Administrateur de IP Vision UK Lt
(société anglaise, filiale de Netggm
SA)
Président du consgl
d’administration de Netgem Iberla
S.L. (société espagnole, filiale ¢le
Netgem SA)
Sole director de Peaktime UK Lid
(société anglaise, filiale de Netggm
media Services SA)
Gérant de SGBH SNC (société
francaise ayant pour objet Ja
détention de biens immobiliers)
J2H, SAS Administrateur 23 31 décembre Administrateur de Netgem SA
Représentée décembre [ 2014
par Cathering 2009
Haddad
Marc Tessier, Président 6 mars 2008 31 décembre | Président dy Administrateur de Netgem S.A.
2013 conseil Administrateur de Mediaxim SA
d’administration | (société belge, filiale de Netgem
media Services SA)
Administrateur d'Alternative Medig
Initiative Inc (société canadienne
non cotée)
Membre du Conseil de surveillange
de Gaumont SA (société francalse
cotée)
Censeur de G7 entreprises $A
(société frangaise non cotée)
Président de la chaine locale IDF1
(société frangaise non cotée)
Président du Forum des Images
Administrateur de ['Institut dg
l'audiovisuel et deg
télécommunications en  Europe
(IDATE)
Gilles Administrateur 6 mars 2008 31 décembre | Directeur Général Adminstrateur de IP Vision UK Ltd.
Aubagnac 2013 Délégué (société anglaise filiale de Netggm
SA)

Administrateur de Netgem Med
Services SA (société francgais
filiale de Netgem SA)

oo

o

LS
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Les dates de nomination et de durée des mandafsetifés applicables aux administrateurs auront
pour effet de permettre un échelonnement des made@aftacon a éviter un renouvellement en bloc, et
ainsi favoriser un renouvellement harmonieux desiadtrateurs.

Renseignements concernant les membres du conadrhiiistratiorn

Joseph Haddad, 50 ans, ancien éléve de I'Ecoled@biyifue et de I'Ecole Nationale Supérieure des
Télécoms. Il crée sa premiére société de logiciel$387, qu'il revend en 1990 a Lotus Development
Corporation. Aprés 2 ans passées aux Etats-Unisteilvient commebusiness anged travers son
holding familial d’animation J2& qui sera, en 1996 avec M. Guillaumin, & I'origifela création de
Netgem. J2H reste a ce jour I'actionnaire de réf@gede Netgem, et M. Haddad son Président. J2H
sera l'actionnaire de référence de VideoFutur ttrda premiéere cotation des actions VideoFutur sur
Alternext d’Euronext.

Marc Tessier, ancien éléve de I'Ecole polytechniqudesl’Ecole nationale d’administration, Marc
Tessier, inspecteur général des finances, a travaill sein du groupe Canal+ ou il a occupé des
fonctions de direction générale, avant de prenangrésidence du groupe France Télévisions de juin
1999 a juillet 2005. Il a rejoint le groupe Netgem janvier 2006 ou il a notamment exercé les
fonctions de direction générale de VideoFutur awhassumer les fonctions de président du conseil
d’administration.

Gilles Aubagnac occupe la fonction de Directeur iadstratif et financier du Groupe Netgem depuis
2001 et a été nommé Directeur Général Délégué Ema&nOpérations de la Société le 11 mai 2009.
Gilles Aubagnac a intégré Netgem en avril 2000 @prée expérience de 6 années d'audit et de conseil
chez Ernst & Young dont 2 années passées a Palo(@dlifornie) et une année au sein de I'équipe
Capital Market en charge des missions d'introdacta Bourse. Gilles Aubagnac est diplomé de
I'Ecole Supérieure de Gestion (Paris).

Les actions VideoFutur détenues par les membressed d’administration sont décrites en section
18.2.1.

15.2 DIRECTION GENERALE
15.2.1Composition et fonctionnement de la direction généle

La direction est composée d'un Directeur Générdeateux Directeurs Généraux Délégués :
« Directeur Général : Monsieur Joseph Haddad
» Directeurs Généraux Délégués :
- Monsieur Gilles Aubagnac (Directeur Général Déléginances & Opérations)
- Monsieur Rémi Tereszkiewicz (Directeur Général Dé#gMarketing & Business
Developpement)

Le Directeur Général est investi des pouvoirs les ptendus pour agir en toutes circonstances au nom
de la Société. Il exerce ses pouvoirs dans ladimé I'objet social sous réserve de ceux que la loi
attribue expressément aux assemblées d’'actionretir@s conseil d’administration. Les décisions du
conseil d’administration limitant les pouvoirs durézteur Général sont inopposables aux tiers. Le
Directeur Général représente la Société dans ppsnta avec les tiers.

L'étendue et la durée des pouvoirs des Directeurefaé@x Délégués sont déterminées par le conseil
d’administration en accord avec le Directeur Généisadisposent des mémes pouvoirs que ce dernier
vis-a-vis des tiers mais doivent cependant recubdpprobation préalable du Directeur Généralpou
certaines décisions.

8 J2H est une société holding familiale contr6lée Mansieur Joseph Haddad, ayant pour principalivigeta création ou la
prise de participations a caractéere industriel @mmercial dans des sociétés francaises ou étrangeotuant notamment dans
le secteur de l'information, leur animation, le@stipn et, le cas échéant, la fourniture de sesvacdministratifs, juridiques,
comptables, financiers ou immobiliers.
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Mandat de Directeur Général Délégué Finances & Opiérs

A titre de mesure strictement interne, les décissuivantes du Directeur Général Délégué Finance &
Opérations, dont la mission est de diriger I'endenaes fonctions administratives, financiéres, et d
support transversales (juridique, ressources hwesailogistiques, etc.) de la Société devront faire
I'objet d’'une approbation préalable du Directeun&ml :

L’acquisition, la souscription, I'échange ou la d¢essde valeurs mobiliéres de quelque
nature et montant que ce soit ainsi que de paciales de quelque montant que ce soit (&
I'exception des parts dOPCVM et autres placemdetfrésorerie).

La création ou la dissolution, I'acquisition ou kssion de toute société, entreprise, filiale,
succursale, groupement d’intérét économique, assomej trust, société en participation,
société créé de fait ou tout autre entité, de aqueeltpture et de quelque importance que ce
soit.

Toute opération de partenariat a long terme dadergine financier.

La conclusion de tout accord de joint venture, ssiufin tel accord intervient afin de
conclure un ou des contrats commerciaux en rapli@tt avec I'activité opérationnelle de
la Société concernée et rentrant dans le coursalales affaires.

L'acquisition ou la cession d'actifs ou de fonds cdemmerce pour une valeur, par
opération, supérieure a 50.000 euros.

Tout projet de fusion, scission, apport et plus g@leénent toute restructuration juridique.
Toute création, extension, réduction ou suppressgnificative d’activités.

La conclusion ou la modification d'emprunts, autepse les emprunts a court terme
destinés a la trésorerie ou au fonds de rouleraeptés de quiconque sous quelque forme
gue ce soit (notamment par voie de crédit-bailpndhwontant supérieur a 100 000 euros par
opération au cours du méme exercice social ou gyaunt effet d’accroitre I'endettement
consolidé de la Société au-dela du montant autatigéermes des contrats de crédit conclu
par la Société.

La conclusion ou la modification d’un prét de ples5D.000 euros pour quelque montant
que ce soit, a I'exclusion (i) des préts intragemsiginsi que (ii) des délais de paiement
consentis aux clients et des avances consentiesaariés, dans la marche normale des
affaires et a des conditions normales du marché.

L'octroi par la Société de tout gage, nantissemesuttion, aval ou toute autre sdreté ou
garantie d’un engagement pris par elles-mémes ourpters.

La conclusion ou la résiliation de tout contrat gngendrerait ou pourrait raisonnablement
engendrer des recettes ou des dépenses, dans &ndode compétences du Directeur
général Délégué, pour la Société d’'un montant seypéa 50.000 euros, pendant sa durée
ou, si le contrat est conclu pour une période ewéinée, sur une période d’'un an.
L'approbation et la modification du budget annuelal8ociété.

L'arrété des comptes de fin d’exercice, I'affectatides résultats et tout changement de
principes et / ou méthodes comptables.

La nomination et la révocation des commissairescamxptes.

L'ouverture et la conduite de toute procédure juiei administrative, ou arbitrale de
guelque nature que ce soit, ou la conclusion di&etransaction a laquelle la Société est
partie comme défendeur ou comme demandeur, ef’dojgu dépasserait 100.000 euros.
La mise en place de tout plan de stock options,algre d’entreprise, d’abondement,
d’'intéressement ou de participation pour les stdat mandataires sociaux et toute
modification de tels plans a I'exception de cergsulterait d'une obligation légale.

La conclusion d'un contrat de travail de tout séladadre, dont la rémunération annuelle
brute serait supérieure a 35.000 euros ou le lieerent de tout salarié dont la
rémunération annuelle brute serait supérieure @000.euros, a I'exception d'un
licenciement pour faute lourde ou grave nécessitaatmise a pied immédiate.

Toute décision d’admission des actions de la So@étéd négociation sur un marché
réglementé, le choix de la procédure y afférente ehoix de I'établissement introducteur.
Toute promesse d’accomplir un quelconque des actegiannés ci-dessus ou de conférer
une option ou tout autre contrat dont I'exercicéigaait ou serait susceptible d’obliger la
Société a accomplir un des actes mentionnés cisgess
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Mandat de Directeur Général Délégué Marketing & Biesis Developpement

A titre de mesure strictement interne, les décsmuivantes du Directeur Général Délégué Marketing
& Business Developpement, dont la mission est deuber la responsabilité marketing (création et vie
des produits, communication, cohérence des offrémers les réseaux, etc.) et développement
(ouverture de nouveaux canaux de distributiongé&aement des gammes de produits, développement
de partenariats, etc.) devront faire I'objet d'@pprobation préalable du Directeur Général :

. La conclusion de tout accord de joint venture, ssiufin tel accord intervient afin de
conclure un ou des contrats commerciaux en rapli@tt avec I'activité opérationnelle de
la Société concernée et rentrant dans le coursaiates affaires.

. La conclusion ou la résiliation de tout contrat gngendrerait ou pourrait raisonnablement
engendrer des recettes ou des dépenses, dans &ndode compétences du Directeur
général Délégué, pour la Société d’'un montant seypéa 50.000 euros, pendant sa durée
ou, si le contrat est conclu pour une période ewéinée, sur une période d’'un an.

15.2.2Comité exécutif

La Société a instauré un comité exécutif qui a poulr d’assurer la détermination effective de
I'orientation de l'activité de I'entreprise. Les mbres du comité exécutif sont le Directeur Général,
les Directeurs Généraux Délégués et les resporssdblehacun des départements suivants :

« Département Marketing/business développement ;

« Département VOD/Contenus ;

« Département Réseaux ;

e Département Administratif et Finance & Opératigns

e Département IT/DSI ;

« Département ressources humaines et juridique.

A la date du présent Document d’Information, il @stnposé de :
e Monsieur Joseph Haddad, Directeur Général ;
* Monsieur Gilles Aubagnac, Directeur Général Délégmances et Opérations ;
e Monsieur Rémi Tereszkiewicz, Directeur Général Dééelylarketing & Développement ;
e Madame Laurence Rostein, Directrice Contenus ;
e Monsieur Cyril Montanari, Directeur Réseaux France
e Monsieur Jean Louis Horgnies, en charge du dépanteliféDSI ;

Les membres du comité se réunissent toutes lessesnai

15.3 DECLARATIONS CONCERNANT LE CONSEIL D’ ADMINISTRATION ET LA DIRECTION
GENERALE

A la connaissance de la Société, aucun AdminisiratBirecteur Général ou Directeur Général
Délégué n’a fait I'objet d’'une condamnation powaude, faillite, mise sous séquestre, liquidation ou
autre incrimination et/ou sanction publique offiléeprononcée au cours des cing derniéres années et
aucun Administrateur ou Directeur Général n'a étip@&ché par un tribunal d'agir en qualité de
membre d'un organe d’administration, de directiend® surveillance d’'un émetteur ou d’intervenir
dans la gestion ou la conduite des affaires d’uaettaar au cours des cing derniéres années au moins.

15.4 CONFLITS D'INTERETS AU NIVEAU DU CONSEIL D’ ADMINISTRATION ET DE LA DIRECTION
GENERALE

Post opérations décrites a la section 4.2, la hgld2H est un actionnaire de référence de Netgelm et
VideoFutur et est membre des conseils d’administtades deux sociétés. Monsieur Joseph Haddad,
Directeur Général de VideoFutur est également &easidu conseil d’administration de Netgem et
principal actionnaire de J2H. Marc Tessier, admiaistr de VideoFutur est par ailleurs représentant
de J2H au conseil d’administration de Netgem.

Marc Tessier, Joseph Haddad, Netgem, J2H et/ou teprésentants pourraient se retrouver dans une
situation de conflit d'intérét vis-a-vis de VidedEu

La Société entretient des relations commercialepn@gues avec Netgem (voir le Chapitre 22 du
Document d’Information). Ces relations portent Budistribution dans des conditions de marché par
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chaque partie des produits de l'autre partie lagsdes clients communs recherchent des offres
complétes « contenant/contenus ».

De par leurs relations opérationnelles (voir auapitnes 17.2 et 23.4 le Contrat d’Assisante mis en
place entre J2H, Netgem et VideoFutur), il ne ke exclu que la société Netgem soit amenée a se
retrouver dans une situation ou ses propres istététeux de la Société seraient divergents, y azemp
lors de décisions relatives a la réalisation devaaux projets.

Les dirigeants de VideoFutur seront attentifs adtection, prévention et a la résolution d'éventuels

conflits d'intéréts et veilleront a la protectiored intéréts de I'ensemble des actionnaires. Les
dirigeants de VideoFutur entendent améliorer pregjvement les régles de gouvernance en particulier
dans le domaine des administrateurs indépendants.

Monsieur Gilles Aubagnac, en sa qualité de Diract@énéral Délégué de VideoFutur et de Directeur
Financier de Netgem, pourrait lui-aussi avoir anadtre des situations de conflits d’intérét potlsti

A la connaissance de la Société, il n’existe pasitte situation pouvant donner lieu a conflit céiétt
potentiel entre les devoirs, a I'égard de la Sécigé I'un des membres du conseil d’administragien

la Société, du Directeur Général et des Direct&gréraux Délégués et leurs intéréts privés et/ou
d'autres devoirs, si ce n'est leur qualité d'actiaine, actuelle ou potentielle, de Netgem et de
VideoFutur.
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16 REMUNERATIONS ET AVANTAGES

16.1 REMUNERATIONS ET AVANTAGES EN NATURE DES MEMBRES DU CONSEIL
D' ADMINISTRATION ET DE LA DIRECTION GENERALE

Les tableaux ci-dessous détaillent les rémunératbr@yantages en nature attribués aux mandataires
sociaux de VideoFutur au titre des exercices ags31l décembre 2008 et 31 décembre 2007 ainsi
gu'au premier semestre 2009. Dans ces tableauxgfig d’'une part les rémunérations dues au titre de
I'exercice, et d’autre part les rémunérations dffecnent versées au cours de I'exercice. En effed, u
part de la rémunération due au titre d’'un exereieversée au cours des premiers mois de I'exercice
suivant.

La Société n'a pas mis en place de mécanisme de glamdépart ou d’arrivée pour les mandataires
sociaux.
Il n’existe pas non plus de régime complémentaéreetiraite spécifique pour les mandataires sociaux.

REMUNERATIONS ANNUELLES BRUTES - PREMIER SEMESTRE 2009

(Données en euros) Jetons de | Fixes Variables Avantages| Rémunération
présence en nature | indirecte

Joseph Haddad Dues | - - - - -

Versées | - - - - -
Marc Tessief” Dues - 80 000 - - -

Versées | - 80 000 - - -
Gilles Aubagnac Dues - - - - -

Versées | - - - - -
Rémi Dues - 10 963 - - -
Tereszkiewic2® | Versées | - 10 963 - - -

(1) Rémunérations percues au titre du mandat s@@aalde contrat de travail)
(2) Rémunérations percues au titre du contratalaifrconclu avec la Société a effet au ler jui@®0

REMUNERATIONS ANNUELLES BRUTES - 2008

(Données en euros) Jetons de | Fixes Variables Avantages| Rémunération
présence en nature | indirecte
Joseph Haddad Dues | - - - - -
Versées | - - - - -
Marc Tessier (1) Dues - 80 000 25 000 - -
Versées | - 80 000 25 000 - -
Gilles Aubagnac Dues - - - - -
Versées | - - - - -
Eric Caen (2) Dues - 15 000 - - 315 000
Versées | - 15 000 - - 315 000

(1) Rémunérations pergues au titre du mandat decteior Général de la Société, conclu avec priséetiau ' juillet 2008

(2) Rémunération fixe percue au titre du mandabDilecteur Général non mandataire de la Sociétédatanccupé depuis la
démission de M. Caen le 11 mars 2008 de sa fondi&oRrésident du conseil d’administration. Ce maadaris fin le 30 juin
2008 suite a la conclusion d'un protocole d’accendre la Société et M. Caen. Les rémunérationsentdis pergues par M.
Caen au cours de I'exercice 2008 (Période Yijadvier 2008 au 30 juin 2008) résultent de la neiseceuvre d’'une convention
de prestations de services conclue avec la sdciééenbourgeoise InterOnline SA, employeur de M.rCan date du 23 mai
2007. Les prestations versées dans ce cadre garclaté s’élevent a 315 K€ et comprennent une giiestfixe de 17 K€ par
mois, des remboursements de frais pour 6 K€, umeimération variable pour 23 K€ et des indemnitéd 8@ K€ liées a la
cessation définitive des prestations et fonctiam#/d Caen au 30 juin 2008

REMUNERATIONS ANNUELLES BRUTES - 2007

(Données en euros) Jetons de | Fixes Variables Avantages| Rémunération
présence en nature | indirecte
Eric Caen Dues - 19 030 - - 168 935
Versées | - 19 030 - - 168 935
Mihai Crasneanu | Dues - 41 102 - - -
(1) Versées | - 41102 - - -
Frédéric Baschet Dues - - - - -
Versées | - - - - -

(1) Rémunération percue au titre du mandat de Dire@éméral entre le®ljanvier et le 15 mai 2007

Au cours du premier semestre 2009 et de I'exerclos le 31 décembre 2008, Monsieur Joseph
Haddad n’'a percu aucune rémunération au titre devemdats de Président et Administrateur de la
Société.
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Sur le premier semestre 2008 et I'exercice clo3llalécembre 2008, aucune attribution de bons de
souscription de parts de créateur d’entrepriseétéadécidée au profit des mandataires sociauxepar |
conseil d’administration de la Société.
16.1.1Eléments de rémunération, indemnités ou avantagessl ou susceptibles d’étre
dus a raison de la prise, de la cessation ou du cigement des fonctions de
mandataire social
Néant.
16.1.2Autres avantages

Néant.

16.2 MONTANT TOTAL DES SOMMES PROVISIONNEES OU CONSTATEES AUX FINS DU
VERSEMENT DE PENSIONS, DE RETRAITES, OU D' AUTRES AVANTAGES

Les mandataires ne perc¢oivent pas de prime de déipaet bénéficient pas de régime complémentaire
de retraite.

16.3 PRETS ET GARANTIES ACCORDES OU CONSTITUES EN FAVEUR DES MEMBRES DES
ORGANES D' ADMINISTRATION OU DE DIRECTION DE LA SOCIETE

Néant.
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17 FONCTIONNEMENT DES ORGANES D’ADMINISTRATION ET DE DI RECTION
17.1 FONCTIONNEMENT DU CONSEIL D’ ADMINISTRATION
17.1.1Mandats des membres du conseil d’administration ale la Direction Générale
Cf. sections 15.1 et 15.2

17.1.2Missions et attributions du conseil d’'administratin (article 14 des nouveaux
statuts)

En application de la loi, le conseil d’administratidétermine les orientations de I'activité de lziSt

et veille a leur mise en ceuvre. Sous réserve daesops expressément attribués aux assemblées
générales d'actionnaires et dans la limite de €blspcial, il se saisit de toute question inténetska
bonne marche de la Société et régle par ses daiitnés les affaires qui la concernent.

Le conseil d’administration n’est pas doté d’'un edgént intérieur organisant son fonctionnement ni
d’'une charte de déontologie de I'administrateur.

17.1.3Rémunération des membres du conseil d’administratio
Cf. section 16.1.
17.2 CONTRAT DE SERVICES ET DE MANAGEMENT FEE AVEC J2H

Netgem et VideoFutur souhaitant continuer tousdesx a disposer, aprés séparation, de l'accés a
certaines compétences et expertises communes net#nen matiere de stratégie, de gestion des
relations institutionnelles et de gestion admiaiste et financiére, tout en maitrisant le codtcds
expertises au travers de leur mutualisation, ces deciétés vont conclure prochainement avec J2H,
holding familial de Monsieur Joseph Haddad et ppalcactionnaire des deux sociétés, un contrat
d’'assistance et de services (ci-aprés le « Codifasistance ») au terme duquel J2H leur fournirait
ces prestations a des conditions de marché.

Les personnes employées par J2H qui seraient caeepar ces prestations seraient ; Joseph Haddad,
Marc Tessier, Gilles Aubagnac ainsi que du persocomabptable et administratif.

Les conditions de transfert au sein de J2H desiéalde Netgem et VideoFutur concernés sont en
cours de finalisation et feront I'objet de convens spécifiques conclues entre Netgem, VideoFutur e
J2H.

Ce Contrat d'Assistance, a durée déterminée, di@téent approuvé par les conseils d’administration
des deux sociétés le 18 janvier 2010 pour Videatettle 21 janvier 2010 pour Netgem.

17.3 DECLARATIONS RELATIVES AU GOUVERNEMENT D 'ENTREPRISE

L’application stricte des critéres d'indépendancentioenés dans le rapport AFEP/MEDEF intitulé «
Code de gouvernement d'entreprise des sociétésxcotépublié en décembre 2008, conduit a
considérer que la Société ne dispose pas d'admaitgsts indépendants. VideoFutur estime cependant
que ses administrateurs exercent en pratiqgue bnesit leur mandat avec une totale liberté et
indépendance de jugement. VideoFutur ne respecielgpaecommandation relative au nombre
d’administrateurs indépendants et, dés lors, necadorme pas a l'ensemble des principes de
gouvernement d’entreprise.

Contrble interne

Les objectifs de la Société en matiére de contrirne sont :

« d'une part de veiller & ce que les actes de gestiohe réalisation des opérations ainsi que les
comportements des personnels s'inscrivent danadesadéfini par les orientations données
aux activités de I'entreprise par les organes sacipar les lois et reglements applicables et
par les valeurs, normes et régles internes a épnse ;

« dautre part de vérifier que les informations coafes, financieres et de gestion (ces
derniéres portant sur les risques de marché notathmeglétent avec sincérité la situation de
la Société.
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Pour autant, et comme tout systéme de contréleofdrole interne ne peut fournir une garantie
absolue que tout risque est totalement éliminé.

Procédures de controle interne mises en place par $ociété

Le systeme de contrble interne de VideoFutur re@uvia fois le dispositif de contrdle interne
(contréles permanents) et I'audit interne (contg@eodique).

Le dispositif de contrble interne désigne I'ensentd#s procédures, des systémes et des contrbles mis
en ceuvre en permanence au niveau des entitésiopgedlies pour assurer au quotidien le contréle des
travaux réalisés et ainsi garantir la réalisaties dbjectifs, le respect des lois, des reglemeias,
régles de place et des codes de bonne conduitespect des régles de la Société et la maitrise des
risques de toute nature auxquels la Société estsérp La mise en ceuvre de ce dispositif est de la
responsabilité des dirigeants et du managememus les niveaux. Le réle de l'audit interne ne
dispense pas le management de ses responsabiléissrenforce dans l'identification, I'exercicelat
maitrise de celles-ci.

L’audit a pour r6le de vérifier périodiquement laatji¢ et le bon fonctionnement du dispositif de
contrble, tel que défini ci-dessus. Il ne définit me gére ce dispositif. Il en évalue la qualité
(conformité, cohérence et efficacité des contrdles travaux réalisés) et contribue a son amélwrati
par les recommandations qu'il formule. Cette éviaduase fait par des controles récurrents ou inépin
ainsi que par des audits détaillés des procédpémtionnelles.

Pour ce faire, le contréle interne mis en ceuvresepsur I'organisation, la méthodologie et les
procédures suivantes :

Organisation générale du contrble interne au sednalSociété

L’architecture générale du dispositif de contréle\MddeoFutur et son organisation sont décrites de
maniére synthétique ci-apres. Elles reposent sudéfastions claires des obligations de reportidgs
organigrammes (et donc du r6le de chacun) et dégatéons de signature mises en place.

« Existence d'organigrammes et de définitions de fonct

L’'organisation hiérarchique des différents servichargés d'assurer les activités de VideoFutur est
détaillée dans un organigramme. Cet organigramrmeatgalisé en fonction de la croissance de la
Société et de ses besoins d'organisation. La Soegdéie de définir précisément les définitions de
postes. Ce travail est réalisé par le managemento#aboration avec le service des ressources
humaines. Ainsi, la répartition des rbles entre défrents intervenants est clairement définie et
connue de tous.

« Existence de délégations de signature claires

Un dispositif de contréle interne est mis en plaae les décisions d’engagement des opérations. En
effet, les procédures de décisions d’engagementsgiade délégations de signature sont formalisées
et adaptées aux caractéristiques de VideoFutur.

+ Role clef de la hiérarchie dans le contrble dewit&s des collaborateurs

Dans cette organisation générale, vient s'insariteautre élément de base du dispositif de contrdle
interne, a savoir la structuration du role de krdnichie appuyée par une séparation stricte dasgac
entre I'opérationnel et le contréle.

Le r6le de la hiérarchie dans le controle des @ésvdes collaborateurs au sein de VideoFutur est
organisé selon une structure classique avec undterde la hiérarchie encadré par des procédures
opérationnelles et de contréles. Aussi la structlee/ideoFutur en termes de dispositif de contrdle
interne est-elle la suivante (i) chaque opératbrest responsable de la qualité de son travail et
effectue des contrbles pour s’en assurer ; etlé€s) supérieurs hiérarchiques ont pour mission
d’encadrer, de superviser, de contrbler leurs bolateurs (sur un plan quantitatif et qualitatifde
vérifier la séparation des taches (opérationneltksinistratives).
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18 SALARIES
18.1 PRESENTATION

Nombre et répartition des salariés

Au 30 juin 2009, I'effectif de la Société était cposé de 86 personnes, dont 40 cadres, 33 non-cadres
et 13 agents de maitrise. Les effectifs de la Sbaat évolué comme suit au cours des deux derniers
exercices :

Effectif moyen 31/12/2008 31/12/2007
Cadres (cadres dirigeants et cadres autonomes) 43 27
Non cadres et agents de maitrise 42 17
Effectif total 85 44

Dans un souci permanent de contrdle de ses colitmdgonnement, certaines fonctions hors cceur de
métier pour VideoFutur (numérisation des contermmgage, etc.) ont pu étre externalisées et
comptabilisées en « autres charges externes ».

En termes de politique salariale, la Société enteradtre en ceuvre un juste milieu entre les
rémunérations fixes et les parts variables. Catittique devra tenir compte des contraintes impssée
par I'application des conventions collectives aggifies et des acquis des salariés concernés.

Afin d'inciter ses collaborateurs a donner en peremze le meilleur de leurs possibilités, la Société
entend les fidéliser par la mise en place de ptEn8SCPE. Il convient de noter que depuis le 17
juillet 2008, VideoFutur est adhérent au Plan diigpa Entreprise du Groupe Netgem. Cette adhésion
sera résiliée suite a I'introduction sur AlterndetVideoFutur, et sera, le cas échéant, remplaaéle p
mise en place d’'un Plan d’'Epargne Entreprise peamiea ses salariés de participer, avec l'aideade |
Société, a la constitution d'un portefeuille cofiede valeurs mobilieres en actions VideoFutur en
bénéficiant des avantages fiscaux et sociaux d@ta&itette forme d'épargne collective.

18.2 PARTICIPATIONS DETENUES PAR LES MEMBRES DU CONSEIL D'ADMINISTRATION DE
VIDEOFUTUR ET DE CERTAINS SALARIES DE LA SOCIETE

18.2.1Participations a la date de premiere cotation des #ons VideoFutur sur
Alternext d’Euronext

Membre du conseil
d’administration

Nombre d’actions
VideoFutur détenues
(directement et
indirectement)

Nombre de titres donnant
acces au capital de
Netgem (BSPCE, options,
actions gratuites)

Nombre d’actions
VideoFutur regroupées
auxquelles ces titres
Netgem donnent droit

M. Joseph Haddad 457.766 0 0
J2H 9.049.194 0 0
. 200.000 stock options (prix .
M. Marc Tessier 1 dexercice de 1,10€) 200.000 actions
100.000 actions gratuites et
Gilles Aubagnac 1 150.000 BSCPE (100.000 250.000 actions

avec un prix d'exercice de
4,00€ et 50.000 a 1,28€)

Monsieur Rémi

40.000 actions gratuites et

Tereszkiewicz 33.500 BSCPE (30.000 .

; o - N~ ; 73.500 actions
(directeur général avec un prix d’exercice de
délégueé) 4,00 €et3.500 21,28 €)

18.3 OPTIONS DE SOUSCRIPTION OU D' ACHAT D’ ACTIONS

18.3.1Plans de bons de souscription de parts de créateud&ntreprise mis en place
par VideoFutur

9 Trois conventions collectives s’appliquent au siénla Société. La principale (en nombre de pem®moncernées) est celle
des Commerces et services de l'audiovisuel eté&piipement ménager. Les deux autres sont cell€desnerces de gros n°
3044 et de I Industrie cinématographique et déis&ribution des films.
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Dans le cadre de son projet de cotation sur Aligria Société a soumis a l'approbation de ses
actionnaires a I'occasion de 'Assemblée Générdidevjui s'est tenue le 23 décembre 2009 un projet
portant autorisation au conseil d’administratiorérdéttre des bons de souscription de parts de
créateurs d’entreprise (« BSPCE ») a ses salaridisig¢ants dans la limite de 800.000 € du capital
social. Cette résolution a été adoptée par I'asEmmiEnérale des actionnaires. A la date du présent
Document d’Information, aucun BSCPE n’a été attsien vertu de cette autorisation.

18.3.20ption de souscription
La Société n'a pas émis de plans d’options de smtiger et ou d’achat d’actions VideoFutur.

18.4 ACCORD DE PARTICIPATION ET D 'INTERESSEMENT

18.4.1Accords de participation

Il n'y a pas d’accord de participation des salaaés résultats de I'entreprise.

18.4.2Accord d’'intéressement

Il N’y a pas d’accord d'intéressement des salaiésrésultats de la Société.
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19 PRINCIPAUX ACTIONNAIRES
19.1 IDENTITE DES PRINCIPAUX ACTIONNAIRES ET REPARTITION DU CAPITAL SOCIAL ET DES
DROITS DE VOTE

Les actions VideoFutur détenues par Netgem sershildiées aux actionnaires de Netgem. Ainsi, &
I'instant de raison qui suivra la cotation des @i VideoFutur, chaque actionnaire de Netgem se
trouvera étre actionnaire de VideoFutur.

Préalablement a la distribution des actions VidéaFpar Netgem, le capital social de la Société,
avant les opérations de recapitalisation et deotgmgment décrites a la section 4.2 ci-dessus, était
réparti ainsi qu'il suit :

Actionnaires Titres Nombre d(:f’sd durgi?spgil \i;te
Mihai Crasneanu actions 5.000 0,001%
Kelly Blanco actions 5.000 0,001%
Stéphane Grandguillaume actions 5.000 0,001%
Frédéric Serennes actions 5.000 0,001%
PM Investissements (P. Mondan) actions 10.000 01001
Marc Baschet actions 5.000 0,001%
Valérie Garrel actions 20 0,000%
Frédéric Baschet actions 5.000 0,001%
ICADIS (F. Baschet) actions 5.000 0,001%
Véronique Baschet actions 5.000 0,001%
DVD Beteiligungs GmbH actions 100 000 0,015%
NETGEM S.A actions 671.633.860 99,976%
TOTAL 671.783.880 100,000%

Aprés les opérations de recapitalisation décritesextion 4.2, a I'issue de la distribution desoast
VideoFutur par Netgem a ses actionnaires et sbase de la distribution de 1 action VideoFutur pour
1 action Netgem, la répartition du capital et destsl de vote de VideoFutur devrait étre quasiment
identique en pourcentage a celle de Netgem a [fgiarepres des actions de VideoFutur détenues par
les minoritaires de VideoFutur qui n'ont pas déaééarticiper aux opérations de regroupement.

A ce titre, la répartition du capital social de §ln était la suivante au 31/12/2008 et 31/12/26808 (

la base des registres nominatifs):

Nombre d'actions | % du capital et Nombre d'actions | % du capital et
au 31/12/2009 des droits de vote au 31/12/2008 des droits de
vote
J2H 9.049.194 24,44% 9.782.912 26,6
Olivier Guillaumin 4.958.000 13,5
(Fast Forward) 4.400.000 11,88%
Famille des fondateurs 671.400 1,81% 684.900 1,9
Seventure Partners 1.880.889.. 5,08% 2 406 955 6,6
Crédit Agricole PE - 0,00% 803.019 2,2
Mousse Partners - 0,00% 1.555.130 4,2
Autres administrateur 164.776 0,4
et mandataires sociaux 164.776 0,44%
Salariés et FCPH 73.405 0,2
Netgem 73.405 0,20%
Autodétention 346.589 0,94% 117.819 0,3
Titres (public) 20.445.442 55,21% 16.188.445 44,1
Total 37.031.695 100,00% 36.735.361 100,0

A la connaissance de la Société, au jour de laiontaes actions VideoFutur sur Alternext et dans
I'hypothése ou I'actionnariat de Netgem décrit esslus demeure inchangé, la répartition du caital e

des droits de vote de la Société est la suivante :
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Nombre Nombre % du capital et Nombre % du capital
d’actions d’'actions des droits de | d'actions non | et des droits
regroupées | regroupées |vote (sur la base | regroupées au | de vote au
des actions 31/12/2009 31/12/2009
regroupées et
non regroupées)
J2H 9.049.194 - 23,8%
Olivier Guillaumin (Fast 4.400.000 - 11,6%
Forward)
Famille des fondateurs 671.400 - 1,8%
Seventure Partners 1.880.889 - 4,9%
Crédit Agricole PE - - -
Mousse Partners - - -
IAutres administrateurs et 164.776 - 0,4%
mandataires sociaux
Salariés et FCPE Netgen 73.405 - 0,2%
Titres (public) 20.445.442 - 53,8%
Netgen 1.326.881 18 3,5% 671 633 860 100%
Minoritaires historiques - 170.020 - 150.020 -
de VideoFutur
[Total 38.011.987 170. 038 100.0% 671.783.880 100,0%

Il existe 170.038 actions non regroupées a ladiagrésent document, chaque action regroupée valant
22 actions non regroupées.

A la connaissance de la Société, il n'y a pas aiaale concert entre les principaux actionnairefade
Société.

19.2 DROITS DE VOTE DES ACTIONNAIRES

Chaque actionnaire dispose en assemblée d'autambidequ’il posséde d’actions (article 18 des
nouveaux statuts).

Dans I'hypothése ou certaines actions VideoFutaurdient pas été regroupées, pendant le délai de
deux ans a compter de I'expiration du délai dedlBg débutant a la date de publication d’'un avis de
regroupement par la société au BALO conformémeatdtision de I'assemblée générale mixte du 23
décembre 2009, toute action regroupée donnera a@noile voix et toute action non regroupée a 1/22
de voix, de sorte que le nombre de voix attachéaations soit proportionnel a la quotité du capital
gu’elles représentent.

19.3 STRUCTURE ET CONTROLE

A la date du présent Document d’Information, l'im@amce des participations détenues par deux des
actionnaires principaux de Netgem (les sociétés e2Fast Forward) est de nature a leur donner une
influence significative dans la détermination deslaatégie de la Société et la conduite de ses
opérations une fois la distribution d’actions Vi@edtur et leur cotation réalisées. Aucune action de
concert n'a été déclarée entre ces deux actiomalies actionnaires n'ont pas indiqué a la Société
souhaiter conclure une action de concert vis-alei¥ideoFutur.

Monsieur Joseph Haddad, par l'intermédiaire de loiding familial J2H (cf. paragraphes 17.2 et
20.4), a indiqué souhaiter exercer une influengaificative et durable sur les activités et la tén&Ee
de la Société. M. Olivier Guillaumin a pour sa partiqué qu’il n'avait pas lintention d'étre
durablement un actionnaire significatif de la Sttié
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20 OPERATIONS AVEC LES APPARENTEES

20.1 PRINCIPALES OPERATIONS AVES LES APPARENTEES

Les conventions réglementées, au sens de l'articB25-38 du Code de commerce, sont soumises a
I'autorisation préalable du conseil d’administratio

Ces conventions sont décrites dans le cadre dpsnapspéciaux du commissaire aux comptes de la
Société reproduits dans le cadre de la présentiersec

Les conventions réglementées conclues a la dateodunient d’'Information et qui n'ont pas encore
donné lieu a un rapport spécial en raison de late de conclusion sont décrites ci-apres et dans le
sections 23.1,et 23.4.

20.2 RAPPORTS SPECIAUX DES COMMISSAIRES AUX COMPTES SUR LES CONVENTIONS
REGLEMENTEES INTERVENUES SUR LES EXERCICES 2007€eT 2008

20.2.1Rapport spécial sur les conventions intervenues diire de I'exercice 2007
Mesdames, Messieurs les actionnaires,

En ma qualité de Commissaire aux Comptes de votriétép je vous présente mon rapport sur les
conventions et engagements réglementés.

Il ne m'appartient pas de rechercher I'existencen&elle d’autres conventions et engagements mais
de vous communiquer, sur la base des informationsnépnt été données, les caractéristiques et les
modalités essentielles de ceux dont j'ai été aw@a@s avoir a me prononcer sur leur utilité ou leur
bien-fondé. Il vous appartient selon les termes staetuts, d'apprécier I'intérét qui s’attachaitaa |
conclusion de ces conventions et engagements edevieair approbation.

J'ai effectué mes travaux selon les normes prafassiles applicables en France; ces normes
requiérent la mise en ceuvre de diligences destiaéefifier la concordance des informations qui
m’ont été données avec les documents de base ltEnsent issues.

En application de l'article L.612-5 du Code de conpegiai été avisé des conventions suivantes qui
ont fait I'objet d'autorisation préalable de vo€enseil d’administration :

CONVENTION DE PRESTATIONS DE SERVICES

Avec la société Inter Online SA en date du 23/05/20

Personne concernée :
Monsieur Eric CAEN

Autorisation préalable:
Conseil d’administration du 06/06/2007.

Nature et objet:
e Mettre en ceuvre un plan de développement de l&tgosir les axes financiers, organisationnels,

concurrentiels, techniques, marketing et stratégicquour les activités de location de DVD et de
vidéo a la demande, en France et en Allemagnemmaéat,

« Participer a la recherche et a la négociation fouaession de la société ou de certains actifade |
Société, ou avec certains nouveaux investissemsldeSociéte,

< Eventuellement, préparer la cotation en bourse @gctifim des conditions de marché et des
résultats et perspectives de la Société.

Durée et modalités :

« Le contrat est conclu pour une durée indéterminée affet a compter du 23/05/2007,

e Le prix de la prestation est de 17.000 euros fb@s faxes par mois auxquels s’ajoute un prix
variable hors taxes de 0 a 60.000 euros par aréalisation d'objectifs.
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Montant comptabilisé en charge au cours de I'egerci
€.168 935

CONVENTIONS D'AVANCES EN COMPTE COURANT AVEC LES SOC IETES SPEF e-
FUND, BPI8, CLI5, MOUSSETRAP ET MOUSSESCALE

1. Convention écrite d'avance en compte courant sitggmé8/02/2007

Autorisation préalable:
Conseil d’administration du 09/02/2007.

Administrateur de . Montant de Montant de
Administrateur de
. . Glow I'avance 'avance Total

Actionnaires . la société . . .

Entertainment . immédiate complémentair (euros)

réalisant I'avance
Group (euros) e (euros)

SPEF e-FUND M. Bruno Rivet M.Bruno Rivet 411 456 43B1 785 507
BPI8 M.Bruno Rivet M.Bruno Rivet 144 177 131 070 5247
CLI5 M. Bernard Nabet M.Bernard Nabet 185 373 188 5 353894
Moussetrap M. Francgois Poirie M.Francois Poirier 96 913 179 011 375924
Moussescale M.Francois Poirie M.Francois Poirier 62 @81 147 347 309 428
Totaux (euros) 1100 000 1 000 000 210000

2. Convention écrite d’avance en compte courant si¢g;é&/05/2007

Autorisation préalable:
Conseil d’administration du 22/05/2007

Administrateur de Administrateur Montant de Total des avances du
Actionnaires Glow Entertainment de la société I'avance immédiate 15/02/2007 et
Group réalisant 'avance (euros) 15/05/2007 (euros)
SPEF e-FUND M. Bruno Rivet M. Bruno Rivet 374051 159 558
BPI8 M. Bruno Rivet M. Bruno Rivet 131 070 406 317
CLI5 M.Bernard Nabet M.Bernard Nabet 168 521 522 41
Moussetrap M.Francois Poirier M.Francois Poirjer 9011 554 935
Moussescale M.Francois Poirier M.Francois Poirier 47 347 456 775
Totaux (euros) 1 000 000 3100 000

Effets financiers sur I'exercice des deux avancesoempte courant :

Les avances en compte courant ont été incorporéeamial suite a la décision prise en Assemblée
générale extraordinaire du 28 juin 2007.

Aucun intérét n'a été comptabilisé durant I'exeec007 au titre de la période intercalaire.

Paris, le 20 mai 2008
Le Commissaire aux comptes

Hughes BEJANIN

Commissaire aux comptes inscrit
Auprés de la Compagnie Régionale des
Commissaires aux Comptes de Paris
19 rue de Turbigo 75002 Paris
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20.2.2Rapport spécial sur les conventions intervenues diire de I'exercice 2008
Mesdames, Messieurs les actionnaires,

En ma qualité de Commissaire aux Comptes de votriétép je vous présente mon rapport sur les
conventions et engagements réglementés.

Il ne m'appartient pas de rechercher I'existencenéelle d’autres conventions et engagements mais
de vous communiquer, sur la base des informationsnépnt été données, les caractéristiques et les
modalités essentielles de ceux dont j'ai été aw@aés avoir a me prononcer sur leur utilité ou leur
bien-fondé. Il vous appartient selon les termes statuts, d'apprécier I'intérét qui s’attachaitaa |
conclusion de ces conventions et engagements edevigeir approbation.

J'ai effectué mes travaux selon les normes prajassiles applicables en France; ces normes
requiérent la mise en ceuvre de diligences destiaéegifier la concordance des informations qui
m’ont été données avec les documents de base ltEmsent issues.

En application de I'article L.612-5 du Code de conuegtai été avisé des conventions suivantes qui
ont fait I'objet d'autorisation préalable de vo€enseil d’administration :

1. CONVENTIONS CONCLUES AU COURS DE L’EXERCICE

AVEC LA SOCIETE NETGEM

Personnes concernées :
Messieurs Joseph Haddad et Marc Tessier.

1.1. CONVENTION D’AVANCE EN COMPTE COURANT (en date di03/2008)

Autorisation préalable:
Conseils d’administration de votre société en dat®6/05/2008 et du 30/06/2008.

Nature et objet:
Avances en compte courant pour financer les besbxploitation et les opérations d’investissement

de votre société.

Durée et modalités :

¢ Rémunération au taux Euribor a 3 mois + 1,5%, aptemde la date de mise a disposition
effective des avances, et ce, jusqu’au jour dedemplet remboursement,

* Le montant total d’engagement de versement est 8®%2 000.

Dette a la cléture :
Votre société a une dette auprés de la société NET@EM montant de €. 6 342 000 incluant les
intéréts comptabilisés en charge au cours de biea hauteur de €. 130 000.

1.2. CONVENTION DE SOUS-LOCATION DE SURFACES DE BUREAUX n(edate du
21/07/2008)

Autorisation préalable:
Conseil d’administration de votre société du 0620868.

Nature et objet:
La convention de sous-location porte sur des swsfdecbureaux de 500 m? ainsi que 3 places de

parking, situés : 27 rue d’'Orléans, 92200 NEUILLYfSSEINE.

Durée et modalités :
* Le montant du loyer annuel est fixé a €. 117 000,
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* Le paiement du loyer est conditionné a la résilmatilu Bail détenu par votre société avec LA
MONDIALE pour les locaux sis au 19/21 rue Poissor&i&5002 PARIS,

e Le loyer de la rue Poissonniere ayant été support20€8, la société NETGEM n'a donc pas
facturé de loyer.

Montant comptabilisé en charge au cours de ['egerci
NEANT.

1.3. CONVENTION DE MISE A DISPOSITION DE PERSONNEL

Nature et objet:
Mise a disposition par NETGEM de certains de searigal affectés a la conduite de projets pour le

compte de votre société.

Durée et modalités :

« Ces prestations ont débuté a compter du 01/07/2008,

« Les conditions de rémunération de ces prestatighsnt I'application d’un mark up de 10% a
la rémunération moyenne chargée des personnelemr@Es; déterminée au prorata du temps
effectivement dédié a la mission.

Charge comptabilisée au cours de I'exercice :
€. 150 427.

1.4. CONVENTION DE FOURNITURE DE TERMINAUX, ACCESSOIRES ET PRTATIONS
ASSOCIEES

Nature et objet:
Fourniture de terminaux, accessoires et prestaisssciés de la société NETGEM a votre société.

Modalités :

» L’accord conclu entre les deux sociétés porte sumveau des prix de transfert de terminaux et
accessoires et prestations associées concerrRACIK TV et I'opération César,

« Ces prix ont été déterminés en tenant compte dudeoievient des terminaux, du co(t d’achat des
accessoires, du colt des prestations d’intégratienproduction et logistiques supportés par la
société Netgem avec I'application d'un mark up @&l

Montant comptabilisé en charge au cours de |'egerci
€. 472 247.

AVEC LA SOCIETE INTER ONLINE

PROTOCOLE D’ACCORD (en date du 30/06/2008)

Personne concernée :
Monsieur Eric CAEN.

Nature et objet:
Résiliation d’'une convention de prestations deisesv

Durée et modalités :
Renoncer a tout droit concernant des options e¢sbbns de la société moyennant le versement d'une
indemnité de €. 153 000.

AVEC MONSIEUR ERIC CAEN

PROTOCOLE D’ACCORD AVEC MONSIEUR ERIC CAEN (En date du@®d2008)

Personne concernée :
Monsieur Eric CAEN.

Autorisation préalable:
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Conseil d’administration du 30/06/2008.

Nature et objet:
Cessation amiable des fonctions de Directeur GEdéria société.

Modalités :

Versement d’une indemnité de €. 30 000.

2- CONVENTION APPROUVEE AU COURS DEXERCICES ANTERIEURS ETONT
L'EXECUTION S’EST POURSUIVIE DURANT L'EXERCICE

CONVENTION DE PRESTATIONS DE SERVICES AVEC LA SOCIETE INTER ONLINE

Nature et objet:

« Mettre en ceuvre un plan de développement de létgosur les axes financiers, organisationnels,
concurrentiels, techniques, marketing et straté@gicquour les activités de location de DVD et de
vidéo a la demande, en France et en Allemagnemmaést,

« Participer & la recherche et & la négociation f@uaession de la société ou de certains actifade |
société, ou avec certains nouveaux investissemsldaociéte,

« Eventuellement, préparer la cotation en bourse @gctifim des conditions de marché et des
résultats et perspectives de la société.

Durée et modalités :

e Le contrat est conclu pour une durée indéterminée affet a compter du 23/05/2007,

e Le prix de la prestation est de 17 000 euros fix@s laxes par mois auxquels s’ajoute un prix
variable hors taxes de 0 a 60 000 euros par aréalisation d’'objectifs.

Remarque : Cette convention a été résiliée sudecanclusion du protocole d’accord entre GLOW et
la société INTER ONLINE le 30/06/2008 mentionné cigles.

Charge comptabilisée au cours de I'exercice :
€. 131 500.

Paris, le 15 mai 2009
Le Commissaire aux comptes

Hughes BEJANIN

Commissaire aux comptes inscrit
Aupreés de la Compagnie Régionale des
Commissaires aux Comptes de Paris
19 rue de Turbigo 75002 Paris
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21 INFORMATIONS FINANCIERES CONCERNANT LE PATRIMOINE, LA SITUATION
FINANCIERE ET LES RESULTATS DE LA SOCIETE

21.1 COMPTES INTERMEDIAIRES AU 30JUIN 2009
21.1.1Rapport semestriel d’activité

1. Résultats et situation financiére de Video FutuEntertainment Group SA (la « Société » ou
« VideoFutur ») au cours du semestre écoulé

1.1 Faits marquants de la période

Suite a la reprise en octobre 2008 des activitégskau VideoFutur, la Société, renommée au caurs d
premier semestre 2009 Video Futur Entertainment fgr@u engagé une nouvelle étape dans la
diversification de ses activités vers la distribatde services vidéo multimédias a destinationrdad)
public. En conséquence de cette acquisition, V#étide la Société combine aujourd’hui des actiité
d’éditeur et de distributeur de services de VOIa@&ommercialisation de vidéos sur support physique
(DVD).

Le premier semestre 2009 a été marqué par la vottnté Société d’'afficher ses ambitions dans le
monde du divertissement numérique, de relancer dagme Video Futur ainsi que le réseau de
magasins vidéo clubs franchisés Vidéo Futur auetsawnotamment du lancement en juin 2009 de
I'offre Galaxy, premiére offre multi-services devéitissement a la carte combinant télévision haute
définition, vidéo a la demande et location de DVD.

La Société a par ailleurs lancé en collaboratiort &Netgem la premiére offre de service permettant la
distribution d'un service audiovisuel combinant V@D télévision payante a partir d'une nouvelle
génération de décodeurs numériques dans les magdsida Fnac. Aux termes de cet accord,
VideoFutur et la Fnac ont développé un serviceidéova la demande accessible directement par le
client depuis le téléviseur. Un méme service ejtuad’hui accessible sous la marque Video Futur aux
internautes via le site Video Futur.

D’un point de vue opérationnel, le premier seme2H@9 a été marqué par :

« larelance et la réorganisation des activités deaé reprises en octobre 2008, et la mise en
ceuvre de premieres actions de mutualisation deduees entre Glowria et VideoFutur,
notamment dans les domaines logistiques et acleatoitenus, en vue de la maitrise des
codts fixes,

» la croissance des activités de distribution de emurg VOD en marque blanche, résultant
principalement d'une augmentation du nombre dact43D vendus au travers des
plateformes TV des partenaires de la Société.

En dépit d’un accroissement de son chiffre d’affagai s’établit au premier semestre 2009 a K€ 7 164
(+141% dont +130% liés aux variations de périmeteesociété a enregistré sur la période une perte
d’exploitation de K€ 4 022 et une perte nette dedkiB4. L'ensemble des besoins de financement liés
a l'activité et aux opérations d’investissementlaeSociété a été financé au travers d'avances en
compte-courant de Netgem dont le montant, y coniptéséts courus, s'établit & K€ 9 855 au 30 juin
20009.

1.2 Analyse des résultats
1.2.1 Analyse des résultats de la Société en France

Le chiffre d'affaires réalisé sur le semestre écalftablit a KE 7 164 contre K€ 2 968 au premier

semestre 2008, en croissance totale de +141% ddht d périmétre constant et +130% liés aux
opérations de croissance externe intervenues etrec2008 (rachat des activités de distribution de
DVD locatifs et de services au réseau de franchisgsoFutur et Cinebank). A périmétre constant, la
croissance de l'activité provient essentiellemees @ctivites VOD de la Société dont le chiffre

d’'affaires au premier semestre 2009 s’établit alk¥l4 contre K€ 1 297 au premier semestre 2008
(+48%), traduisant principalement un accroissemégtilier des volumes d'actes VOD vendus au

61



travers des plateformes des partenaires PC et T 8Seciété (notamment celles de Neuf/SFR, Darty
et Fnac). Compte tenu de I'élargissement du pérawigs activités de commercialisation de vidéos sur
support physique (DVD) de la Société, celles-ci amitinué a contribuer significativement au ventes
de la Société, en générant un chiffre d'affairesK@eb 250 au premier semestre 2009 soit 73% des
ventes de la Société, a comparer a K€ 1 671 auigreemestre 2008.

Malgré la croissance de son activité, la Sociétéegistre au premier semestre 2009 une perte
d’exploitation de K€ 4 022 & comparer a une peet&€ 2 427 au premier semestre 2008. Ce résultat
traduit un accroissement des charges d’exploitgtios rapide que celui des produits d’exploitation,
lié d’'une part a la montée en charge progressivdessemestre des activités de réseaux VideoFutur
rachetées en 2008, et dont les colts fixes demeurgortants, et d’autre part, a la croissance
réguliére des engagements de redevances éditeldsebVOD (notamment minima garantis).

Sur le semestre écoulé, les produits d’exploitag@ablissent ainsi a K€ 7 315 contre K€ 3 082 au
premier semestre 2008, en croissance de 137% 'sffes tle I'accroissement du chiffre d'affaires.
Parallelement, les charges d’exploitation ont anfi la période de 106% pour atteindre K€ 11 337
contre KE5509 au premier semestre 2008. L'augatient de ces charges sur I'exercice écoulé
provient essentiellement :

- des achats de marchandises, principalement cdasiites redevances éditeurs DVD et VOD
et des redevances partenaires versés par la Sod@té le montant s'établit au premier
semestre 2009 a K€ 4 087 contre K€ 1 554 K€ au ipresemestre 2008 (+163%),

- des autres achats et charges externes dont le mh@tgoremier semestre 2009 s'établit a
K€ 2 714, en croissance de 84% par rapport au presgimestre 2008 (K€ 1 477) du fait de
I'engagement de développements techniques, d'dapésamarketing (notamment lancement
de l'offre Galaxy au sein du réseau de magasiniiiaés VideoFutur) et de la prise en
charge de colts non récurrents liés a I'évolutietiatganisation,

- des charges de personnel qui ont atteint KE 3 033r@mier semestre 2009 contre K€ 1 444
sur la méme période en 2008 (+110%), sous I'effen dccroissement de I'effectif de la
Société (86 au 30 juin 2009) & compter du moistdiare 2008,

- aux dotations aux amortissements et provisions Sglevent sur le semestre écoulé a
K€ 1 236 contre K€ 923 au premier semestre 2008%h)3et dont I'accroissement résulte
notamment de l'enregistrement sur la période devigians sur certains postes d'actif
circulant (stocks, créances) liés aux activitéssgeau.

Les autres postes de charges d’exploitation domidetant s'établit a K€ 265 au premier semestre
2009 sont principalement constitués de chargespdis) taxes et versements assimilés.

Sur le premier semestre 2009, la perte nette dotaeté s’établit & K€ 4 164 contre KE 3 168 au
premier semestre 2008. Au-dela de la perte d'etgilon décrite ci-dessus, ce résultat intégre des
pertes financieres de K€ 126, essentiellement itoées des charges d'intéréts liées aux avances en
compte courant versés depuis mars 2008 par Netgede pertes exceptionnelles et charge d’'imp6t
pour respectivement KE 15 et KE 1

1.2.2 Analyse des résultats des filiales

Glowria Luxembourg SA

L’activité de cette société, détenue a 100% par GFdéur, et constituée en avril 2008 a I'occasion de
la conclusion d'un accord commercial et techniquecda société des postes et télécommunications
luxembourgeois (« PT Lux »), est demeurée limitéepammier semestre 2009. Cette filiale a ainsi

enregistré sur cette période une perte nette dé pcir un chiffre d’affaires proche de K€ 1.

Ensemble des participations francaises détenues desisociétés exploitant des vidéo-clubs

Le périmétre des participations et créances finagsiacquises par la Société en octobre 2008 dans le
cadre de la liquidation du groupe CPFK a peu évalu€ours du premier semestre 2009. Au 30 juin
2009, la valeur nette de ces actifs financiersabléta K€ 861 contre K€ 890 au 31 décembre 2008.
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De facon générale, les fonds de commerce vidésaliftenus en participation par la Société ont
continué a faire face au premier semestre 2009 &amexte d'activité difficile, se traduisant
principalement par une baisse de I'activité detiocade DVD et par la dégradation de leur rentsbili
opérationnelle limitée, dans certains cas, pagbgement d’actions de réduction des colts fixes.

La participation la plus significative du périmétiequis est constituée du sous-groupe Eve & Cie,
formé d’'une holding Eve & Cie SARL et de ses filmi@ 100%. Eve & Cie SARL a enregistré au

premier semestre 2009 une perte de K€ 21 pour iffniech’affaires de K€ 83. Sur cette période, la

perte de I'ensemble du pble Eve & Cie s’établit&a286 pour un chiffre d’affaires de K€ 445.

Filiales et sous filiales allemandes (Glow Entertagmi Deutschland Gmbh, Palago et Glowria
Gmbh)

Ces participations, dont la Société a prononcédsotlition volontaire en 2008, sont actuellement en
cours de liquidation.

1.3 Situation financiere
Au 30 juin 2009, le total du bilan s’établit & K&€88 contre K€ 7 466 au 31 décembre 2008.

Il comporte, a I'actif, des actifs immobilisés aukeur de K€ 2 791 contre K€ 2 958 K€ au 31 décembre
2008 et des actifs circulants et écarts de corweibactif dont la valeur s’établit a K€ 6 657 &lij8in
2009 contre K€ 4 508 au 31 décembre 2008. L'augmtientde ces postes d’actifs est principalement
liée au poste « disponibilités et valeurs molekede placement » dont le montant s’établit aw8B0 |
2009 & K€ 2 100 contre K€ 587 au 31 décembre 2008.

Au passif, compte tenu de la perte nette enregisioé le semestre écoulé, les capitaux proprea de |
Société demeurent négatifs a hauteur de K€ 9 6ddnaprennent un capital social de K€ 6 718.

Par ailleurs, les éléments du passif circulantablésent au 30 juin 2009 a K€ 19 062 contre
K€ 12916 au 31 décembre 2008. L'augmentation de &éments sur le semestre écoulé est
principalement liée & un accroissement des post@sttes fournisseurs et comptes rattachés » et
« Autres dettes ». L'augmentation des dettes fosenis et comptes rattachés, dont le montant sietabl
a KE 6477 au 30 juin 2009 contre KE 3 629 au 3dedwre 2008, est corrélée a celle de l'activité
(montée en puissance des activités vers le résefnanchisés Video Futur et Cinebank et croissance
des revenus liés aux plateformes de distributiocaigenus VOD) et intégre par ailleurs une dette
commerciale vis-a-vis de Netgem de K€ 1 373 coKier75 au 31 décembre 2008. Enfin, le poste
« Autres dettes » qui comprend principalement ienees en compte courant d’actionnaires versées
par Netgem, s’éleve a K€ 10 002 au 30 juin 2009%reoK€ 6 892 au 31 décembre 2008, suite au
versement par Netgem d’avances en compte couramglémentaires pour un montant en principal de
K€ 3 296, portant ainsi le montant des avancesesrsn faveur de la Société depuis mars 2008 (prise
de controle par Netgem), y compris intéréts couetisjon remboursées au 30 juin 2009 a K€ 9 855
contre K€ 6 342 au 31 décembre 2008. Ces avandesuopour principal objet le financement des
besoins liés a I'activité et aux opérations d'irtissement.

En juin 2009, les actionnaires de la Société réenig\ssemblée Générale Mixte, aprés avoir constaté
que les capitaux propres de la Société tels quétsortaient de l'arrété des comptes sociaux de
I'exercice clos le 31 décembre 2007, étaient deventérieurs a la moitié du capital social, ont
confirmé leur engagement de mettre en ceuvre, dadglai 1égal imparti, les différentes formalités
inhérentes a une recapitalisation de la Société elans le respect des dispositions de l'articl%- 2
248 du Code de commerce. Dans cet objectif, lesaitsnd’administration de Netgem, réunis les 26
aodt 2009 et 23 novembre 2009 ont approuvé I'alrm@dcaractére financier d’'une partie des comptes
courants d’actionnaires a hauteur de K€ 9 614 eahandon a caractére commercial portant sur un
montant de créances hors taxes de K€ 1 465. Lesligodsultant de ces deux opérations seront
comptabilisés par la Société en résultat excepébn

2. Pespectives
La Société poursuivra au cours du second semeshi@® @ actions de réorganisation en vue d’'une

meilleure mutualisation des ressources issues deral et celles de VideoFutur. Dans ce cadre,
Joseph Haddad assure la Direction Générale du heagemble et Marc Tessier, la Présidence. lls
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devront mettre en place le nouveau schéma de dqéaitent pour la distribution multi-canal de
contenus sur supports physiques et dématérialisés

21.1.2 Comptes semestriels intermédiaires au 30 juin 2009

BILAN SOCIAL

Données en milliers d’euros Notes Brut  Amortissements Net Net
30.06.09 et Provisions 30.06.09 31.12.08
ACTIF
Immobilisations incorporelles................ 1 4561 (3081) 1480 1530
Immobilisations corporelles................... 556 (226) 330 267
Immobilisations financiéres.................... 2 7 038 (6 057) 981 1161
Total de I'actif immobilisé .................. 12 155 (9 364) 2791 2 958
Stocks 529 (274) 255 415
Créances clients et comptes rattachés... 3 3 309 (769) 2540 2303
AULTeS CréancCes ........ccoevvuveeeeiivereecenne 4 984 - 984 874
Valeurs mobilieres de placement et 5 2100 - 2100 587
disponibilités................
Charges constatées d'avance................ 6 777 - 777 326
Total de I'actif circulant ..................... 7699 (1043) 6 656 4 505
Ecart de conversion d’actif.................... 1 - 1 3
Total de I'actif........ccocveeviiiiieiiieees 19 855 (10 407) 9448 7 466
Passif
Net Net

30.06.09 31.12.08

Capitaux propres :

Capital SOCIAL .........eveeiieiiee e 6718 6718
REPOIM @ NOUVEAU ...t ccmeeee e e e e e eeeea e eneeeee s (12 168) (6 339)
Résultat de I'EXErCICE. .......coviuviieiriiiie e (4 164) (5 829)
Total des capitauX ProPreS........oocveeeerirreereerrieeeeninneeens 7 (9614 (5 450)
AULres foNdS ProPreS......cooiiiiiiiiiiee e - 30
Provisions pour risques et charges.........ccccceeeeeeeeeeeeiieneenn. 8 377 379
Emprunts et dettes aupres des établissementsdie.cré....... - 1
Dettes fournisseurs et comptes rattachés ............ 9 6 477 3629
Dettes fiscales et Sociales..........oveiviererniiieeiiiieeee e 10 1406 1071
AULIES JELES ...t 11 10 002 6 892
Produits constatés d’avance................ccueemm.. 12 800 914
Total du passif circulant............ccccceeeeiiiiiiiii s 19 062 12 916
Total du PaSSIf......ciieeiiiiii e 9 448 7 466
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COMPTE DE RESULTAT SOCIAL

Données en milliers d’euros

Production vendue de
SEIVICE ...ttt
Production

IMMODIlISEE.......cvei i,

Subvention d’exploitation

Reprises sur amortissements et provisions,
transferts de charges
Autres produits

Total produits d’exploitation

Achat de marchandises

Total charges d’exploitation

RESULTAT D’EXPLOITATION

Notes

13

14

15

16

17
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S1'2009  S1'2008 2008
(6 mois) (6 mois) (12 mois)
(Données
non auditées)
7164 2968 6914
81 77 323
- 55
27 31 616
43 6 24
7 315 3082 7932
(4 129) (1 554) (3 170)
42 - 50
(2 714) (1 477) (3 661)
(172) (111) (252)
(3 035) (1 444) (3 757)
(1 236) (923) (1 905)
(93) - (45)
(11 337) (5 509) (12 741)
(4 022) (2 427) (4 810)
(126) (548) (714)
(4 148) (2 975) (5 524)
(15) (193) (346)
@) - 41
(4 164) (3 168) (5 829)




SITUATION NETTE

Données en milliers d’euros, sauf nombre d’actiehs Capital Report & Résultat de Total
données par action nouveau I'exercice Capitaux
Nombre  Montant Propres
d'actions
Au 31 décembre 2007.......cccoiviriiierinrinsmmmmne 642 663 880 6 427 (260) (6079 88

Augmentation de capital liée aux exercices de la
Souscription de 29 120 000 BSPCE

d’actions au prix de 0,01€ par action (1) 29 120 000 291 - - 291
Affectation du résultat de I'exercice précédent - - (6079 6 079 -
1)......

Résultat net de la période..........cccccocvvruennnen. - - - (3168) (3168)

Au 30 juin 2008 fion audit............................. 671 783 880 6718 38®) (3 168) (2 789)
Résultat net de la période.... .. - - - (2 661) (2 661)

Au 31 décembre 2008........... . 671 783 880 6718 (6339) (5829 (5 450)
Affectation du résultat de I'exercice précédent - - (5829 5829 -
)......

Résultat Net ..o, - - - (4 164) (4 164)
AU 30 juin 2009.....cciiiiieeiee e 671 783 880 6718 (12168) (4164) (9 614)

(1) Constatée suite aux résolutions de I’Assembléergén®lixte du 6 juin 2008
(2) Constatée suite aux résolutions de I'’Assembléergén®lixte du 30 juin 2009

NOTES ANNEXES AUX ETATS FINANCIERS INTERMEDIAIRES
(Montants exprimés en milliers d’euros, sauf menégpresse)

GENERALITES

Informations relatives a I'entreprise

Vidéo Futur Entertainment Group S.A (« la Socié@us« Video Futur ») est une société anonyme
domiciliée en France et régie par les dispositidm$a loi francaise. La Société, qui a été consitere
novembre 2002, s’est spécialisée dans I'agrégatida distribution de contenus de divertissement a
domicile, en mode dématérialisé (Video a la demand®¥OD) ou physique (DVD). Basée a Neuilly
sur Seine, la Société a généré un chiffre d’affade 7,2 millions d’euros sur le semestre closOe 3
juin 2009.

Reégles générales d'établissement et de présen@dd¢i®icomptes

Les comptes annuels de la Société arrétes au 3Ibdéee2008 sont présentés dans le respect des
principes de prudence, d'indépendance des exereice® continuité de I'exploitation, et ont été
préparés en conformité avec les principes commaipméralement admis en France et les régles et
méthodes relatives aux comptes annuels (réglen®e882u Comité de Réglementation Comptable).

Les comptes intermédiaires au 30 juin 2009 ne conmarg pas toutes les informations requises lors

de la préparation des comptes annuels et doivent éwe lus de maniére concomitante avec les états
financiers au 31 décembre 2008. En effet, 'anngee comptes intermédiaires au 30 juin 2009 ne

comporte que les informations relatives aux tratimae et événements qui se révélent importants pour
la compréhension des comptes intermédiaires esantivisées par la recommandation CNC n°99-R-

01.

Les regles et méthodes comptables sont identiquekes appliquées dans les comptes annuels arrétés
au 31 décembre 2008.

Afin d'appliquer dans son intégralité la recommaiaaCNC n°99-R-01 qui suggeére la présentation
d’'un comparatif de compte de résultat a périodévétgnte, la Société a comparé le compte de résulta
au 30 juin 2009 aux données issues d'un arrétéod®tes intermédiaires au 30 juin 2008, établi
notamment dans le cadre de I'établissement destesnepnsolidés au 30 juin 2008 de son principal
actionnaire, la société Netgem. Il est précisé lggedonnées issues de cet arrété intermédiair® au 3
juin 2008 sont des données non auditées.

La prise en compte au 30 juin 2008 du changementé&thode d’'évaluation appliqué au 31 décembre
2008 et décrit a la note 1.2P«incipes comptables et méthodes d’évaluatiaies notes annexes aux
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états financiers annuels 2008 (évaluation des nairgarantis VOD et DVD comptabilisés a 'actif du
bilan au poste « charges constatées d’avanceey),mur conséquence de diminuer le poste charges
constatées d'avance au 30 juin 2008 d’'un montait&B75 et d’augmenter d’'un montant équivalent
le poste achats de marchandises, portant aingrta g’ exploitation enregistrée au premier seraestr
2008 a K€ 2 427.

Par ailleurs, il est précisé que le changement éiéhade de présentation appliqgué au 31 décembre
2008 et relatif a la librairie de DVD achetée maSbciété dans le cadre de son activité de locaton
voie postale (reclassement d'immobilisations coefles & immobilisations incorporelles) n'a pas eu
d’incidence sur le poste « Dotations aux amortigsgs» en compte de résultat au 30 juin 2008.

Périmetre des activités de la société

Vidéo Futur Entertainment Group S.A. s’est vue latier le 2 octobre 2008 par le Tribunal de
commerce de Nanterre certains actifs de la soGPtEK et de ses filiales, spécialisées dans laitotat
de DVD en France au travers d’'un réseau de magasideclubs et d’automates franchisés sous les
marques VidéoFutur et Cinebank, dans le cadre dhmeédure de mise en liquidation judiciaire
amorcée au cours de I'été 2008.

Afin de poursuivre I'exploitation de ses activités, Société a repris environ 40 collaborateursa et
engagé le regroupement de I'ensemble de ses éstilidtes a la distribution de contenus vidéos en
mode physique (DVD) sur un site opérationnel eisligue localisé a Gennevilliers.

Les chiffres au 30 juin 2008 et au 30 juin 2009 fegu au compte de résultat ne sont donc pas
comparables. A titre d'information, sur le premsemestre 2009 les nouvelles activités ont contribué
au chiffre d'affaires de la société a hauteur de3K&75.

Environnement économique

Les estimations comptables concourant a la prépardies états financiers au 30 juin 2009 ont été
réalisées dans un contexte de forte volatilitérdaschés et d’une difficulté certaine a appréheitater
perspectives économiques. Lors de I'établissemerged états financiers, la Société a recours a des
estimations et a des hypothéses qui affectentluvaomptable de certains actifs et passifs, certa
produits et charges et I'information contenue daargaines notes annexes.

La crise financiére qui s’est progressivement acagnpe d'une crise économique emporte de
multiples conséquences pour les entreprises etmmoémt au plan de leur activité et de leur
financement. Ces éléments ont été pris en consiolérpour apprécier le caractére approprié de la
convention de continuité d’exploitation retenue ipldétablissement des comptes intermédiaitksst
rappelé a ce titre que depuis la prise de conttéla Société par Netgem, I'ensemble des besoins de
financement de la Société liés d'une part a sonloggpon et d'autre part aux opérations
d’investissement a été financé au travers d’avaesedmpte-courant d’actionnaires de Netgem.
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NOTE 1 IMMOBILISATIONS INCORPORELLES

Frais de Frais DVD Brevetset Autres Total

(en milliers d’euros) développement d'encodage marques
Logiciels et licences VOD

VALEUR BRUTE
Au 31 décembre 2008 1221 664 1606 480 95 4 066
Acquisitions 90 21 301 - 83 495
Sorties - - - - - -
Au 30 juin 2009 1311 685 1907 480 178 4561
AMORTISSEMENTS
ET PROVISIONS
Au 31 décembre 2008 (606) (532) (1093) (300) (5) (2536)
Dotations (155) (113)  (277) - - (545)
Reprises - - - - - -
Au 30 juin 2009 (761) (645) (1 370) (300) (5) (3081)
VALEUR NETTE
Au 1°* janvier 2009 615 132 513 180 90 1530
Au 30 juin 2009 550 40 537 180 173 1480

Les acquisitions de la période s'établissent a KEetSe répartissent de la fagon suivante :

- K€ 90 correspondent aux frais de développementredect internes de nouveaux applicatifs
de back et de front office des plateformes techesgexploitées dans le cadre des activités
VOD et DVD ;

- K€ 21 sont liés a la numérisation et a I'encodagepdrtefeuille d’ceuvres accessibles au
travers de la plateforme VOD de la Société et depsetenaires ;

- K€ 301 pour l'acquisition de DVD pour enrichissernda la librairie de DVD exploitée dans
le cadre de l'activité de location de DVD par vpiastale et au sein des magasins videoclubs
et automates détenus en propre par la Société,

- K€ 83 correspondent principalement au prix payér gagquisition de fonds de commerce
vidéo (automates sous franchise Cinebank) locadidésuen, Le Havre et Reims

Au 30 juin 2009, les provisions pour dépréciatimngtituées par la Société en complément des

amortissements s'établissent a K€ 450 contre K€R681 décembre 2008. Ces provisions concernent
les actifs DVD pour K€ 150 et les brevets et masqueur K€ 300.
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NOTE 2 IMMOBILISATIONS FINANCIERES

Participations et Créances liées Autres Total

(en milliers d’euros) autres titres ades immobilisations
immobilisés participations financiéres

VALEUR BRUTE
Au 31 décembre 2008 133 6871 164 7168
Acquisitions - Augmentations - 70 16 86
Cessions — Diminutions (75) (49) (92) (216)
Au 30 juin 2009 58 6 892 88 7 038
DEPRECIATIONS
Au 31 décembre 2008 (27) (5980) - (6 007)
Dotations - (50)- - (50)
Reprises - - - -
Au 30 juin 2009 (27) (6 030) - (6 057)
VALEUR NETTE
Au 1°" janvier 2009 106 891 164 1161
Au 30 juin 2009 31 862 88 981

Les principaux mouvements intervenus au cours dmipresemestre 2009 sont les suivants:

- Cession de la participation détenue par la Soctés la SCI Barbanniers (société
immobiliere d’exploitation), valorisée a K€ 75 eaise en octobre 2008 dans le cadre de la
reprise de certains actifs financiers du groupekCPgette cession a dégagé une plus value de
K€ 25 constatée en résultat financier,

- Versements par la Société d’avances en comptesmsud’actionnaires au profit de trois
filiales disposant de magasins vidéoclubs sou<liiae VidéoFutur pour un montant total de
K€ 70 et recouvrement de créances rattachées a@baquarticipations détenues dans le réseau
de franchisés VideoFutur a hauteur de K€ 49. Corgste de ces opérations, la valeur brute
des créances rattachées a ces participations lg'é@dt€ 911 au 30 juin 2009 contre K€ 890
au 31 décembre 2008. L'analyse de la solvabilitécele créances a conduit la Société a
comptabiliser au 30 juin 2009 une provision de K€ 5

- Enfin, les mouvements enregistrés sur le postutres immobilisations financiéres
integrent principalement le recouvrement de laioawtt du dépdt de garantie de K€ 66 versé
au bailleur des locaux situés Rue Poissonnierers, Paiite a la conclusion d'un accord
portant sur la résiliation anticipée du bail a eéfe £ janvier 2009.

Au 30 juin 2009, la valeur nette des titres deipigrtion s'établit a K€ 31 et correspond a la uale
des titres détenus dans Glowria Luxembourg SA. feaddte, la valeur nette des créances rattachées a
ces participations s'établit a K€ 862, correspomdaumx créances sur le réseau de participations
VidéoFutur.

NOTE 3 CREANCESCLIENTS ET COMPTES RATTACHEES

(en milliers d’euros) 30/6/2009 31/12/2008
ValBUI DIULE ..ceoiiiie e 3309 2717
Dépréciations cumulées (769) (414)
ValBUI NELEE ...ttt e e 2 540 2303

L’augmentation des créances clients en valeur lsurtéa période est principalement liée aux acsvité
vers le réseau de franchisés Video Futur et Cinekactivité de grossiste en DVD, maintenance du
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parc d’automates) dont la montée en charge a égrgssive depuis leur reprise par la Société en
octobre 2008 et qui ont représenté pres de laénditichiffre d’affaires du semestre.

Dans un contexte de crise économique et financiBresemestre écoulé a été marqué par
'augmentation du risque client sur ces activités réseaux et des défaillances de certains des
franchisés, conduisant ainsi la Société a comjgabitles dépréciations cumulées représentant K€ 769
au 30 juin 2009 contre K€ 414 au 31 décembre 2QaBnpte tenu de ces provisions, le taux de
défaillance des clients de VideoFutur (tous segsmeanfondus), calculé comme le montant des pertes
sur créances non recouvrables et des dotationprawisions pour risques clients rapporté au chiffre
d’'affaires global, ressort a environ 5% au prers@nestre 2009.

NOTE 4 AUTRESCREANCES

(en milliers d’euros) 30/6/2009 31/12/2008
Etat - imp6t sur les bénéfices et crédit impot ezche...................... 1 148
Etat — TVA déductible. ...........ccoooiiiiiieeiiie e, 397 503
AVOIIS @ TECEVOIN. ..cciieiee et 430 115
DEDIEUIS QIVEIS. ...uvveiieeiiei it meeetee e e e e e e e e e 156 108
TOtal QULIES CIEANCES ......eevvvvvvvriririiritieeeeeeeeeeeeeeeeeeeeereeeresreem e 984 874

Au cours du semestre écoulé, la Société a recdangéasi intégralité des créances sur crédits dimp
recherche déclarés au titre des exercices 2005 4K€2007 (K€ 32) et 2008 (K€ 42).

Le poste « Avoirs a recevoir » comprend principalenges avoirs a recevoir de la part de fournisseurs
de la Société (notamment remises arriere a penceesi éditeurs/ayants droits au titre des achats de
contenus physiques et dématérialisés réalisés @udiété).

NOTE 5 DISPONIBILITES ET VALEURS MOBILIERES DE PLACEMENT
(en milliers d’euros) 30/6/2009 31/12/2008
Valeurs mobilieres de placement ............cooveeecviiieieeiniieee i - -
DiSPONIDIIIES .....ceeiiiiiei e 2100 587
Total disponibilités et valeurs mobilieres de placeent ................ 2 100 587

Les disponibilités détenues en banque sont prirenipeit libellées en euros.

NOTE 6 CHARGES CONSTATEES D’AVANCE

(en milliers d’euros) 30/6/2009 31/12/2008
MINIMUM QArantiS.........oocvveieiiiiiie e 634 276
Autres charges constatées d'avancCe ........ . cvmmseeeeeesiieeennns 143 50
Total charges constatées d'avance ............oceeeeeeveemnneeeeesineen 777 326

La croissance sur le semestre écoulé des chargesat®s d’avance sur minimum garantis est
corrélée a celle du chiffre d'affaires réalisé lgarplateformes de distribution de contenus VOD.

Le montant des redevances aux éditeurs DVD et VQObptabilisées en charges de I'exercice dans la

rubrigue « achats de marchandises » s’établit & K& au premier semestre 2009 contre K€ 2 572 en
2008.
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NOTE 7 CAPITAUX PROPRES

7.1. Capital social
Au 30 juin 2009, le capital social de la Sociétélésie a KE 6 718 et est libéré intégralement. il es
composé de 671 783 880 actions d’'une seule cagégbd'une valeur nominale de 0,01 euro.

Au 30 juin 2009, 99,99% du capital social est détpar la société Netgem. Les actions restantes sont
détenues par des investisseurs personnes physiquesrales historiques de la Société n'ayant pas
souhaité souscrire a I'opération d’apport de timaegaveur de Netgem (mars 2008).

7.2. Bons de souscription de parts de créateurstéprise et options de souscription et/ ou
d’achat d’actions
En juin 2007, les actionnaires ont autorisé une all@vémission portant sur 61 000 000 Bspce
donnant le droit & chaque titulaire de souscritm@ action de la Société dont 30 500 000 a un prix
d’exercice de € 0,01 par action et 30 500 000 prixd’exercice de € 0,033 par action.

S’agissant de la tranche 1 des Bspce au prix ct@eede € 0,01 par action, 30 470 000 bons ont été
attribués par le conseil d’administration de lai€gcdont 29 120 000 ont été exercés au cours @& mo
de février 2008. Les actions souscrites a l'issueaeexercices ont été intégralement apportées par
leurs titulaires dans le cadre de I'opération d@pponclue avec la société Netgem en mars 2008. La
Société n'a procédé a aucune autre attributionedebons au cours de I'exercice écoulé. Au 30 juin
2009, 450 000 Bspce tranche 1 restaient a exeraerlqurs titulaires et deviendront caducs
automatiqguement s'ils ne sont pas exercés au giddd 17 septembre 2012.

Par ailleurs, et s’agissant de la tranche 2 descdsu prix d’exercice de € 0,033 par action,
30 470 000 bons ont été attribués par le consadrdinistration de la Société dont 24 520 000 oint fa
I'objet d’une renonciation par leurs titulaires eontrepartie de I'attribution par la société Netgem
d’'actions gratuites et 5 950 000 bons sont deveadscs suite au départ de leurs titulaires. La 8ocié
n'a enfin procédé a aucune autre attribution deboes au cours de I'exercice écoulé.

NOTE 8 PROVISIONS POUR RISQUES ET CHARGES

Les provisions s’analysent comme suit :

(en milliers d’euros) 31/12/2008 Dotations Reprises  Reprises | 30/06/2009
Utilisées | Non utilisées
Provisions a caractere social............ 130 - - - 130
Provision pour 140 - - - 140
restructuration..............c..vevio... 56 - - - 56
Provision pour litige..................... 50 - - - 50
Provision pour risques...................
Provision pour perte de change....... 3 1 3) - 1
Total provisions ............. 379 1 [©)) - 377
En exploitation ................ - - -
En financier .................... 1 ?3)
En exceptionnel ................ - - -

Les provisions a caractére social ont été estiméda ase d’'une revue au cas par cas.

Les provisions pour restructuration recouvrent kenble des colts associés aux procédures de
fermeture de I'ensemble des filiales allemandela®ociété. Ces colts correspondent essentiellement
aux engagements résiduels en matiere de baux @tad&ade droits. Au 30 juin 2009, et compte tenu
de la conclusion en juillet 2009 d'un protocole atard mettant fin aux principales réclamations
existantes en matiére d’achat de droits, la Borestime que les colts résiduels a supportéitrau

des activités allemandes de la Société sont dipmenisionnés.
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La provision pour litige a été constituée au coussl’'dxercice clos le 31 décembre 2007 suite a
I'évolution défavorable d'une procédure contenteusujours en cours auprés du Tribunal de
commerce de Paris. Enfin, la provision pour risqaésé estimée sur la base d’'une revue au cas par
cas.

La Société et ses principaux actionnaires ont falijét de deux assignations similaires devant le
Tribunal de Commerce de Paris (le « Tribunal ») ate dles 8 novembre 2007 et 23 janvier 2008 a
linitiative de certains des anciens actionnairesGlowria (devenue Video Futur en juin 2009). Aux
termes de ces assignations, les demandeurs onhdéraa Tribunal de constater, a titre principal, la
violation du pacte d’actionnaires existant entre &ctionnaires de Glowria par certains de ses
signataires, en deuxiéme lieu, la nullité de la imaton de Monsieur Eric Caen en tant
gu’administrateur et Président du Conseil d’adntiat®on de Glowria et, en troisiéme lieu, la neéllit
d'un certain nombre de délibérations et décisiorisep par les organes de Glowria dont celles
afférentes a la réduction du capital & zéro sude@id’augmentation de capital décidée par I'asseenblé
générale d'actionnaires de Glowria du 28 juin 20D7autres demandes ont été formulées par les
demandeurs a titre subsidiaire. Glowria a égalermegu le 28 décembre 2007 un courrier de la part
des demandeurs a ces assignations cherchant &wdopr notamment d’'une prétendue nullité de la
notification réalisée par Glowria a certains appars de titres (Apporteurs 2) au titre de I'exezdii
droit de préemption et du fait qu'ils n'auraiensgEé mis en mesure d’exercer leurs BSA. Par @urri
en date du 23 janvier 2008, les allégations desaddeurs ont fait I'objet d’'une réfutation et d’'un
démenti catégorique de la part de Glowria. Sangugeé de la pertinence et de la Iégitimité des
demandes de la part des demandeurs, Netgem a déraardactionnaires majoritaires de Glowria
apporteurs de leurs titres de la garantir ainsi @lewria « de tous préjudices qui seraient
effectivement supportés par Glowria et/ou Netgemsdke cadre des assignations, ou de toute
procédure liée ou résultant des assignations oot ayaobjet commun avec celle-ci ». Cette garaatie
été donnée sans solidarité entre les actionnamgsrizurs de titres. Ceux-ci se sont ainsi engagés
indemniser Glowria et/ou Netgem de tous préjudmesprorata de leurs participations a I'opération
d'apport. Netgem est depuis mai 2008 partie prenantces litiges apreés avoir été assigné en
intervention forcée dans ces procédures. Au 30 A0A9 comme au 31 décembre 2008, aucune
provision n'a été constituée au titre de ces assigms.

NOTE 9 DETTES FOURNISSEURS ET COMPTES RATTACHES

Les dettes fournisseurs et comptes rattachés s&srdalgomme suit :

(en milliers d’euros) 30/06/09 31/12/2008
DettesS fOUMNISSBUIS........eiieiiiiie ettt e eeene e 4611 1230
Dettes sur immobiliSationS.............oocvieemnen e 251 142
Factures NON PArVENUES.............uvueeeeicmmmmmmireeeeeee e e 1615 2 257
Dettes fournisseurs et comptes rattachés ......ccccccovveeeirieeennee. 6 477 3629

L'augmentation du poste « dettes fournisseurs efptesnrattachés » est corrélée a celle de l'activité
(montée en puissance des activités vers le résefamtchisés Video Futur et Cinebank et croissance
des revenus liés aux plateformes de distributionateenus VOD) et intégre par ailleurs une dete vi
a-vis de Netgem de K€ 1 373 contre K€ 775 au 3kméce 2008, contractée au titre de la mise a
disposition de personnels, de prestations et d¥ents dans le cadre du lancement d’une nouvelle
offre de services TV.

NOTE 10 DETTES FISCALES ET SOCIALES

Les dettes fiscales et sociales ont une échéarérgeimfe a un an et s’analysent comme suit :

(en milliers d’euros) 30/06/09 31/12/2008
DEtteS SOCIAIES. .. eeiiiiieei ettt sttt e e ee e e eeaaeeeeaaneees 1063 705
Dettes fISCAIES ....ciiiiiiiiiiiiic e 343 365
Dettes fiscales et SOCIAleS........coeoiii i, 1406 1071
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NOTE 11 AUTRES DETTES

(en milliers d’euros) 30/6/2009 31/12/2008
Avances d'actionnaires Netgem..........c.ceiccceeevieeieeeeeeiciiiinieeeeeenn 9 855 6 342
DEDItEUIS AIVEIS. ....uvviieiieeiee ittt ettt e e e e et e e e e e e e aaaes 2 456
AULFES AELES ..oviiiiii it 145 94
F 110 (=] 1= 10 002 6 892

Sur le semestre écoulé, Netgem a procédé au vamsdmgances en compte courant complémentaires
pour un montant en principal de K€ 3 296, portamside montant des avances versées en faveur de la
Société depuis mars 2008 (prise de controle pagede, y compris intéréts courus, et non
remboursées au 30 juin 2009 a K€ 9 855 dont KED & principal et KE 347 représentatifs des
intéréts courus. Ces avances ont eu pour principgiat le financement des besoins liés a l'actieité
aux opérations d’investissement dont le rachatdéfs du groupe CPFK (octobre 2008)..

Au 30 juin 2009, le poste « Débiteurs divers » goiirespondaient principalement au 31 décembre
2008 au solde du prix a payer aux organes de leédwe en charge de la liquidation des actifs du
groupe CPFK, a été intégralement soldé suite gpamment.

NOTE 12 PRODUITS CONSTATES D’AVANCE

Les produits constatés d'avance s'établissent a ®CEa1 30 juin 2009 dont K€ 591 concernent des
engagements minima de recettes de service ou deapoas VOD et DVD et K€ 209 sont liés a des
prestations d’abonnement a des services de maimtenda Société considére que ces prestations
seront pour I'essentiel réalisées et reconnuesiinecd’'affaires au cours de I'exercice 2009

NOTE 13 CHIFFRE D’AFFAIRES

Le chiffre d’'affaires réalisé sur le semestre écaltablit a KE 7 164 contre K€ 2 968 au premier
semestre 2008, en croissance totale de +141% dit d périmétre constant et 130% liés aux
opérations de croissance externe intervenues etrec2008 (rachat des activités de distribution de
DVD locatifs et de services au réseau de distriputianchisé VidéoFutur et Cinebank).

Ces opérations ont notamment renforcé le chiffraffdires issu des activités de distribution de
contenus vidéos en mode physique (DVD) et de prestaassociées dont la contribution au chiffre
d’affaires du premier semestre 2009 de la Sociététdit a 73% contre 58% en 2008, et ce malgré la
croissance des ventes résultant de la fournitumdienus vidéos en mode dématérialisé (VOD).
Comme en 2008, le chiffre d'affaires de la Soc#&##é principalement réalisé en France.

NOTE 14 EFFECTIF ET CHARGES DE PERSONNEL

Au 30 juin 2009, I'effectif total hors personnelsyd disposition de la Société s'éleve a 86 coriralB
31 décembre 2008.

L’effectif au 30 juin 2009 se répartit selon leségairies suivantes :

Catégorie 30/06/2009 31/12/2008
Cadres (cadres dirigeants et cadres autonomes) 40 43
Non cadres et agents de maitrise 46 42
Total 86 85
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Les charges de personnel, y compris indemnités,ose &evées a K€ 3 035 contre K€ 1 444 au
premier semestre 2008 (hors activités de réseadeovirutur rachetées en octobre 2008) et K€ 3 757
en 2008. La croissance de ce poste résulte priecpadt de l'intégration sur 6 mois des effectifs
intégrés suite a la reprise de certains actifsrduge CPFK.

NOTE 15 DOTATIONS AUX AMORTISSEMENTS ET AUX PROVISI ONS

(en milliers d’euros) S1'2009  S1'2008 2008
(non audité)

Dotations aux amortissements et provisions sur ibilisations incorporelles 545 590 1421

Dotations aux amortissements sur immobilisationpaelles...................c....... 63 25 75

Dotations aux provisions sur actifS CirCUIANTS e .eo.vveeriveeiricmiee e 628 56 107

Dotations aux provisions pour risques et Charges..........cccoceeeieeeeeieeeniieeenne - 252 302

Dotations aux amortisSSEMeNts et ProVISIONS ............c..ceerervesiemesereceeseceesninns 1236 923 1905

La croissance du poste « Dotations aux provisianadifs circulants » sur le semestre écoulé t@sul
de la comptabilisation par la Société de provisiursstocks et sur créances clients.

NOTE 16 RESULTAT FINANCIER
(en milliers d’euros) S1'2009 S1'2008 2008
(non audité)

REPriSEs SUr ProVISIONS ........ccceiviiiiimmmmemeicic it 27 - -

Produits nets sur cession de valeurs mobiliergda®mment .............cccceeeiienne - 4 9

GAINS A8 CRANGE <. eeeee ettt eeeeee e s 7 -

Autres produits fINANCIEIS .........coiiiiicecee e 115 - -
Produits fINANCIEIS ........c..coiiiiiiii i 149 4 10

Dotations financiéres aux amortissements et provESL...........ccccceereeeieneeneen. (51) (551) (566)

Intéréts et charges assimilées .........c.ievveeriiiiiiici e (217) 1) (131)

Pertes de Change........cccuuviiiiiieee e e e e e see e snneneae e snne e, @) - (27)
Charges fINANCIEIES .......ccuiiiiiii it eeee e st (275) (552) (724)

Charges et Produits fINANCIETS ................cmmerierieseiesissisessssessess e (126) (548)  (714)

Les autres produits financiers comptabilisés a hawte K€ 115 sur la période sont liés aux créances
clients rachetées par la Société dans le cadremations de liquidation du groupe CPFK.

Le poste « Intéréts et charges assimilées » comdspox intéréts facturés par la société Netgem au
titre de ses avances en compte courant.

NOTE 17 RESULTAT EXCEPTIONNEL

Les charges et produits exceptionnels regroupenppesations de nature inhabituelle et dont la
survenance est rare, et se décomposent comme sulit :

2009 S$1'2008 2008
(non audité)
Moins-values sur cession d'actifs ...........cocemeeiivmeciiiniiinn, (4) - (243)
Dotation aux amortissements et provisions nettegpléses............. R (193) (144)
Autres produits et charges exceptionnels (11) - a1
TOMAL . rvoreeeeee et es e e e (15 (193) (346)
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NOTE 18 ENGAGEMENTS HORS BILAN

Dans le cadre de son activité, la Société est amnanprendre un certain nombre d’engagements.
Certains engagements ont fait I'objet de provisions

Au 30 juin 2009, la nature des engagements podésapSociété reste sensiblement identique a celle
existante au 31 décembre 2008. Les principaux clmaegfs enregistrés sur la période écoulée en
matieére d’engagements hors bilan et passifs évisrtoat listés ci-apres.

18.1 Engagements de location
Faisant suite a la reprise au cours du second $in@009 de plusieurs fonds de commerce vidéo
franchisé Cinebank localisés & Rouen, Le Havre @nfda Société a contracté dans le cadre de
I'exploitation de ces fonds plusieurs baux 3/6/8.dres loyers, y compris charges locatives, liéssa ¢
fonds devraient représenter, sur la période comnsre avril et décembre 2009, une charge poche de
K€ 160.
Les autres engagements repris dans I'annexe au &dmidée 2008 n’ont pas varié de maniére
significative au cours du semestre.

18.2 Engagements d’achats de contenus
La société s’est engagée a mettre a son catalogubnie up » VOD des majors sur plusieurs années.
La quantité de titres a acheter dans ce cadre passtonnue a ce jour mais les conditions tarifairgs
été contractualisées et incluent des minima garamtinsi, au 30 juin 2009, le montant des
engagements de minimum garantis facturés d’'avaacéep éditeurs et portant sur le second semestre
de I'exercice 2009 s’établit & K€ 634 contre KE 32831 décembre 2008. Au-dela de ce montant, la
Société n'est pas en mesure d’évaluer de fagonisprées engagements futurs pris vis-a-vis des
éditeurs DVD et VOD.

18.3 Droits individuels a la formation
Les engagements repris dans I'annexe au 31 déc&@08n’ont pas varié de maniére significative au
cours du semestre.

18.4 Engagements regus

Les engagements repris dans I'annexe au 31 déc&@08n’ont pas varié de maniére significative au
cours du semestre.

NOTE 19 EVENEMENTS POSTERIEURS

Afin d’engager la reconstitution des capitaux pespde la Société, les conseils d'administration de
Netgem, réunis les 26 aolt 2009 et 23 novembre 200@pprouvé I'abandon a caractére financier
d’'une partie des comptes courants d'actionnairésuiteur de K€ 9 614 et un abandon a caractére
commercial portant sur un montant de créancesthges de K€ 1 465. Les produits résultant de ces
deux opérations seront comptabilisés par la Sbeigtrésultat exceptionnel.

NOTE 20 TRANSACTIONS AVEC LES PARTIES LIEES

20.1 Rémunération des dirigeants et administrateurs
Les principes de rémunérations et avantages assiali@és au Président du Conseil d’administration
et aux Directeurs Généraux n'ont pas fait I'objetathangement notable au cours du premier semestre
20009.

Comme en 2008, aucun jeton de présence n'a paulEté alloué aux administrateurs de la Société
au cours du semestre écoulé.
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Le montant total des rémunérations au titre destagan a court terme et avantages en nature alloués
aux membres du comité de direction et des orgaaesnihistration de la Société s’est élevé a K€ 340
au premier semestre 2009.

La Société n'a pas mis en place de mécanisme de mlendépart ou d'arrivée pour les mandataires
sociaux. Il n'existe pas non plus de régime complétaire de retraite spécifique pour les mandataires
sociaux.

Il n'y a pas d’avantages postérieurs a I'emplor fesidirigeants de la Société.

Enfin, aucune attribution de bons de souscriptiopalts de créateur d’entreprise n'a été décidée par
le conseil d’administration de la Société au calwrsemestre écoulé.

20.2 Relations avec d’autres parties liées
Les soldes et transactions indiqués ci-dessouspsintiipalement liés a I'exécution des conventions
conclues avec la société Netgem SA, au titre notmbmiu versement d’avances en compte courant,
de la fourniture de surfaces de bureaux et de giress de mise a disposition de personnels et de
services techniques.

N Société mére | Société sceurs Fi_Iia_1Ies_et Total
30/06/2009 - en milliers d'euros Netgem SA NMS SA participations
Immobilisations financieres - 892 892
Créances clients et comptes rattachés - 162 162
Total Actifs 0 0 1054 1054
Dettes fournisseurs et comptes rattaché 1375 11 149 1535
Autres dettes 9 857 - - 9 857
Total Passifs 11 237 11 149 11 392
Produits d'exploitation 0
Charges d'exploitation 613 613
Charges financiéres 217 217
N Société mere | Société sceurs Fi!ia}les_et Total

31/12/2008 - en milliers d'euros Netgem SA NMS SA participations
Immobilisations financieres 996 996
Créances clients et comptes rattachés 162 162
Total Actifs 0 0 1158 1158
Dettes fournisseurs et comptes rattachés 745 11 149 905
Autres dettes 6 343 6343
Total Passifs 7088 11 149 7248
Produits d'exploitation

Charges d'exploitation 395 10 405
Charges financiéres 131 - 131

21.1.3Rapport du commissaire aux comptes sur les comptéstermédiaires au 30
juin 2009

Période du T janvier au 30 juin 2009

Au Conseil d’administration,

En notre qualité de commissaire aux comptes de d#&tsoVIDEO FUTUR ENTERTAINMENT
GROUP, et en réponse a votre demande, nous aviewuéf un examen limité des comptes de la
société VIDEO FUTUR ENTERTAINMENT GROUP relatifs a lérpde du ler janvier au 30 juin
2009 tels gu'ils sont joints au présent rapport.

Nous précisons que la société VIDEO FUTUR ENTERTAINMEROUP établissant pour la
premiére fois des comptes intermédiaires, les imétions relatives a la période du ler janvier au 30
juin 2008 présentées a titre comparatif n'ont éd’dbjet d’un audit ou d’'un examen limité.
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Ces comptes intermédiaires ont été établis soussjponsabilité du Conseil d’administration de la
société VIDEO FUTUR ENTERTAINMENT GROUP. Il nous appanti, sur la base de notre examen
limité, d’exprimer notre conclusion sur ces comptes

Nous avons effectué notre examen limité selon t@snas d’exercice professionnel applicables en
France. Un examen limité consiste essentiellemerritretenir avec les membres de la direction en
charges des aspects comptables et financiers eittéenen ceuvre des procédures analytiques. Ces
travaux sont moins étendus que ceux requis pournudit effectué selon les normes d'exercice
professionnel applicables en France. En conséqudiassurance que les comptes, pris dans leur
ensemble, ne comportent pas d’anomalies signi¥ieatobtenue dans le cadre d’'un examen limité est
une assurance modérée, moins élevée que celleueldans le cadre d’un audit.

Sur la base de notre examen limité, nous n'avossrelavé d’anomalies significatives de nature a
remettre en cause la conformité des comptes avertanmandation n°99.R.01 du Conseil National
de la Comptabilité relative aux comptes intermédai

Sans remettre en cause I'opinion exprimée ci-desswss attirons votre attention sur :

* le paragraphe « Généralités » de l'annexe qui démtamment les regles générales
d’'établissement et de présentation des comptepélenétre des activités de la société,
I'environnement économique dans lequel les comptesété établis et enfin le caractére
approprié de la convention de continuité d’'explota;

 la note 8 de l'annexe qui mentionne I'existencendlitige entre la société et certains
actionnaires et I'absence de conséquence finangiéte la société si l'issue s’avérait
défavorable ;

« la note 19 de l'annexe relative aux événementsépests qui décrit le processus de
recapitalisation de la société engagé par sa maigwa et qui lui permet notamment d’apurer
I'intégralité des pertes historiques et des pertesstatées au titre du ler semestre 2009.

Fait a Paris, le 8 janvier 2010

Le Commissaire aux Comptes
Burband Klinger & Associés
Frédéric BURBAND

21.2 COMPTES ANNUELS AU 31 DECEMBRE 2008
21.2.1Rapport de gestion du conseil d’administration de YdeoFutur

Nous vous avons réunis en Assemblée générale orliflax Assemblée ») conformément aux
dispositions de la loi et des statuts de notre é&éa I'effet de vous rendre compte de la gestion a
cours de I'exercice clos le 31 décembre 2008 emnstine a votre approbation les comptes annuels de
cet exercice ainsi que les divers rapports préandgréglementation. Le Commissaire aux Comptes
vous donnera par ailleurs lecture de ses rapports.

1 Résultats et situation financiére de Glow Entertaiment Group SA (la « Société » ou
« Glowria ») au cours de I'exercice écoulé

1.1 Faits marguants de la période

L’exercice 2008 aura été marqué par la survenarsedeéments importants pour la Société.

Les actionnaires de la Société réunis en Assembi@éer@le le 6 mars 2008 ont tout d’abord approuvé
I'opération d’apport des titres de la Société agdet SA (« Netgem »), société francaise cotée sur
Euronext Paris de NYSE Euronext (compartiment Ckpcialisée dans le développement et la
commercialisation de solutions technologiques n&ltés et logicielles permettant la distribution de
contenus vidéos sur la TV, concluant ainsi un prdgtregroupement initié par la conclusion le 5
décembre 2007 d’'un contrat d’apport entre Netg@mams actionnaires institutionnels majoritaires d
la Société et la société J2H. A lissue de cettérafon, 671 633 860 actions de la Société,
représentant 99,98% du capital et des droits de detGlowria, ont été apportées a Netgem pour une
valeur de K€ 18 140 intégralement rémunérée eroractnouvelles de la société Netgem. Cette
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opération d’apport en nature a donné lieu au dppbtia société Netgem d’'un document E visé par
I'’AMF en date du 20 février 2008.

Dans le cadre de ce changement de contrble, lemaaires ont constaté en mars 2008 la démission
de divers membres du conseil d’administration etdmination de trois nouveaux membres désignés
par le nouvel actionnaire majoritaire. Les orgareeslidection et d’administration de la Société aat p
ailleurs continué a évoluer suite a la décision a@esonnaires de la Société, réunis en Assemblée
générale Mixte le 6 juin 2008, de révoquer deux dha#s d’administrateurs compte tenu de leur
engagement dans le cadre de différentes actionsistioe et autres demandes a I'encontre de la
Société, puis a la nomination a effet &t jdillet 2008 de Mr Marc Tessier au poste de Directe
général de la Société.

D’un point de vue opérationnel, I'exercice 2008zaété marqué par :

< le recentrage des investissements de la Société Buance, dont la principale conséquence a
été la cessation des activités développées en Afjamsuite a la mise en ceuvre d’'un accord
conclu en décembre 2007 avec la société NetleiniGmobtant sur la cession des principaux
actifs (base d’'abonnés et stocks) liés a I'actidéédocation de DVD par voie postale. Compte
tenu de cet accord et en I'absence de visibilitdespotentiel de développement des activités
VOD allemandes, la Société a finalisé au cours demper semestre 2008 la mise en
liquidation amiable de I'ensemble de ses filialesaus-filiales ;

« la mise en ceuvre de premiéeres synergies opéraliesee commerciales avec Netgem suite a
'emménagement fin mai 2008 de I'ensemble des @3uile la Société, hors logistique DVD,
au sein des locaux de Netgem a Neuilly sur Seims,au lancement en décembre 2008, dans
les magasins Fnac et sur Fnac.com, d’'une premifsged® services permettant la distribution
de services de TV (télévision numérique terresty@apiaet vidéo a la demande) a partir d'une
nouvelle génération de terminaux interactifs congareNetgem, la croissance des activités de
distribution de contenus VOD en marque blanche,ult@® principalement d’'une
augmentation du nombre d’actes VOD vendus au tsades plateformes TV des partenaires
de la Société (Neuf/SFR, Darty). Deux nouveauxredside services VOD auront été conclus
par la Société au cours de I'exercice écoulé asgloupes SFR et Carrefour ayant conduit a
I'ouverture de nouvelles plateformes VOD en FramteEspagne et en Belgique. L'exercice
2008 aura enfin été marqué par I'évolution du @intte partenariat VOD conclu avec
NeufCegetel, principal client de la Société, saita décision de ce client de lancer, a compter
du 28 février 2008, sa propre plateforme de VODBestecentrer ainsi sa collaboration avec la
Société a I'exploitation dans I'offre NeufVOD dert@@nes ceuvres issues des catalogues dont
la Société a négocié les droits,

e enfin, I'évolution du périmétre des activités destdbution de contenus vidéo en mode
physique (DVD), historiquement constitué des até#vide location de DVD par voie postale,
suite (1) au rachat en octobre 2008, dans le ael@rocédures de redressement judiciaire de
la société CPFK et de ses filiales, d’'un ensemtaletifc comprenant notamment les marques
Vidéo Futur et Cinébank, des fonds de commerceoyi®éstatut de franchiseur d’'un réseau
de magasins vidéoclubs et d’automates, et descipations financieres dans des sociétés
exploitant des vidéoclubs, et (2) a la reprised®drats de travail de 43 collaborateurs ayant
permis a la Société d’exploiter de nouvelles as/ide vente de DVD locatifs et de
prestations techniques associées. Le prix payé |mavria dans le cadre de cette opération,
intégralement financé au moyen d’avances en congatesants d’actionnaires de la société
Netgem, s’établit a K€ 2 599. A l'issue de ces apéns, la Société a engagé le regroupement
de I'ensemble de ses activités de distribution aletenus DVD sur un site opérationnel et
logistique localisé a Gennevilliers.

Enfin, 'ensemble des besoins de financement deo@é® liés d’'une part a I'exploitation et d’autre
part aux opérations d’investissement intervenusaauis de I'exercice écoulé (rachat des actifs CPFK,
liquidation des filiales allemandes) a été financétravers d’avances en compte-courant de Netgem.
Le montant des avances ainsi versées a la Sociéténgris intéréts courus, s'établit & K€ 6 342 au 3
décembre 2008. Il est précisé qu’en juin 2008, tztast que les capitaux propres de la Société au 31
décembre 2007 étaient inférieurs a la moitié dutabpgocial, les actionnaires de la Société ont
approuvé la poursuite de l'activité de la Sociéiégpeenant 'engagement de reconstituer les capitaux
propres dans le délai l[égal imparti (deux ans).
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1.2  Analyse des résultats

1.2.1 Analyse des résultats de la Société en France

Le chiffre d'affaires réalisé sur I'exercice écoglétablit & K€ 6 914 contre KE 5 796 en 2007, en
croissance totale de +19% dont 4% a périmetre anhst 15% liés aux opérations de rachats d’actifs
ayant conduit a I'élargissement des activités deridution de contenus DVD. Cette croissance
provient essentiellement des activités VOD de lai&é dont le chiffre d’'affaires 2008 s’établit a
K€ 2 896 contre K€ 1 718 sur 2007 (+69%) et quitdbnent désormais a 42% du chiffre d’affaires de
la Société contre 30% en 2007. L'augmentation dategede ces activités sur I'exercice écoulé traduit
principalement I'accroissement des volumes d'ast@® vendus sur les plateformes des partenaires
PC et TV de la Société (notamment celles de Neuf/3p&ty et Fnac) et ce, en dépit de la
renégociation, a effet alf'Imars 2008, du périmétre du contrat de partenediatiu historiquement
avec NeufCegetel. Les activités DVD de la Société aomtinué a contribuer significativement au
ventes de la Société, en générant un chiffre dreBade K€ 4 018 sur 2008 soit 58% des ventes de la
Société, a comparer a K€ 3 950 sur 2007 (+2%).edégere croissance résulte essentiellement de
I'intégration des nouvelles activités rachetéeoetobre 2008 dont le chiffre d’'affaires sur I'exeec

(K€ 869) a compensé la baisse des ventes liéeschvité historique de location de DVD par voie
postale.

Dans ce contexte, la Société enregistre sur 208%arte d’exploitation de K€ 4 810 a comparer a une
perte de K€ 3 378 en 2007 traduisant un accroissedes charges d’exploitation plus rapide que celui
des produits d’exploitation. Cette situation résyfrincipalement du rachat en octobre 2008 des
nouvelles activités DVD dont la contribution auuist d’exploitation 2008 a été négative compteaiten
d'un désalignement entre les ventes, dont la manéeharge s’est faite progressivement au cours du
dernier trimestre, et les colts fixes (personmalsfde structure), pris en charges par la Sodésée
mois d'octobre 2008.

Sur I'exercice écoulé, les produits d’exploitatisigtablissent ainsi a K€ 7 932 contre KE 5 944 en
2007, en croissance de 33% dont 19% provenant dfrec’affaires et 14% des autres produits
d’exploitation dont le montant, qui s’éleve en 2088K€ 1 018, est principalement constitué de
production immobilisée (K€ 323), de reprises supodimsements et provisions (K€ 616) et d'autres
produits pour K€ 79. Les charges d’exploitation enfi sur la période de 37% pour atteindre
K€ 12 741 contre K€ 9 322 en 2007. L’augmentatiencds charges sur I'exercice écoulé provient
essentiellement :

e des achats de marchandises, principalement cdsstites redevances éditeurs DVD et VOD
et des redevances partenaires versés par la Sod@i€ le montant s’établit en 2008 a
K€ 3 170 contre K€ 2 407 K€ en 2007 (+32%),

e des autres achats et charges externes, regrotgraserhble des codts techniques, marketing,
logistiques et corporate nécessaires a I'exploitaties différentes activités de la Société, et
dont le montant en 2008 s'établit a K€ 3 661, evissance de 28% par rapport a 2007
(K€ 2 865) du fait de 'engagement de développemedibpérations marketing et de la prise
en charge de codts non récurrents liés a I'évaludi® 'organisation,

« des charges de personnel qui ont atteint K€ 3 R52008 contre K€ 2 816 sur 2007 (+33%),
sous l'effet d’'un accroissement de I'effectif deSaciété qui est passé de 44 au 13 décembre
2007 a 85 au 31 décembre 2008, suite a l'intégradi® 43 collaborateurs dans le cadre du
rachat d’activités intervenu en octobre 2008 et éundutions d’organisation intervenues au
cours de la période sur le périmetre historiquett/aes,

e aux dotations aux amortissements et provisions'glévent sur I'exercice écoulé a K€ 1 905
contre K€ 1 023 (+86%) résultant d'une part dedmmentation des postes d'immobilisations
incorporelles (frais de développement, logiciel§aences, frais d’encodage VOD, catalogue
DVD et brevets et marques) et de I'enregistremenpidvisions sur certains postes d’'actif
circulant (stocks, créances).

Les autres postes de charges d’exploitation domtoletant s’établit a K€ 248 sur 2008 contre K€ 211
en 2007 n’auront connu gu’une croissance limitée.

Sur 2008, la perte nette de la Société s'établE® 829 contre KE 6 079 en 2007. Sur I'exercice

écoulé, et au-dela de la perte d'exploitation décdi-dessus, ce résultat intégre les principaux
éléments suivants :
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« Pertes financiéres de K€ 714 comprenant principatemes provisions de K€ 566 au titre des
avances en compte courant versés en 2008 par lat&aa profit de ses filiales et sous-
filiales allemandes dans le cadre de leur restrattn puis liquidation, et a des charges
d’intéréts de K€ 131 liées aux avances en compieacd versés en 2008 par Netgem,

» Pertes exceptionnelles de 346 K€ comprenant esfienient une moins value liée a la sortie
de DVD volés, perdus ou cassés (243 K€) et dedidogaaux amortissements et provisions,
nettes des reprises pour K€ 144,

e Enfin, un produit d’impdt de K€ 41 correspondantcaédit d'impdét recherche déclaré au titre
de I'exercice écoulé.

1.2.2 Analyse des résultats des filiales

Glowria Luxembourg SA

Cette société, détenue a 100% par Glowria, a étstiteée en avril 2008 avec un capital de K€ 31 a
I'occasion de la conclusion d'un accord commer@&altechnique avec la société des postes et
télécommunications luxembourgeois (« PT Lux »). Cetttité a notamment pour objet la gestion du

stockage et de la diffusion du catalogue des ceuwlgda Société accessibles en mode VOD a partir
d’'une plateforme technique locale mise & dispasipiar son partenaire PT Lux. Dans le cadre de la
constitution de cette filiale, et en complément amontants souscrits dans le cadre de 'augmentation
de capital, la Société a procédé au versement mtagaen comptes courants d’actionnaires de K€ 13.

Glowria Luxembourg enregistre en 2008 une perteerdd K€ 13 pour un chiffre d’'affaires de K€ 2.
Cette perte est essentiellement constituée de ehatgxploitation engagées dans le cadre de la
constitution et du fonctionnement de la société.

Ensemble des participations francaises détenues dessociétés exploitant des vidéoclubs

Glowria a acquis en octobre 2008 pour un prix dlod@ K€ 965 un ensemble de participations
financiéres constituées de titres de participagibde créances rattachées a ces participationsuséte
au sein d’'une soixantaine de sociétés gérant defs fde commerce vidéoclubs sous la marque Vidéo
Futur.

Compte tenu (i) du calendrier de reprise de cescgaations, (i) du contexte difficile dans lequsg
sont inscrites ces opérations de reprise, (iidetla nature des structures prises en participation
généralement de type SARL, non organisées pour shspd'arrétés comptables dans des délais
compatibles avec ceux de la Société, celle-ci spadie pas d’'une information comptable exhaustive et
auditée pour donner une indication consolidée deotaribution opérationnelle et financiere de ces
participations.

L'analyse des actifs nets comptables corrigés deéaines des participations acquises et de la
solvabilité des créances a cependant conduit l&t&o& affecter le prix global mentionné ci-desdes
la fagon suivante:
e Valeur des titres de participations dans le réskadistribution : un euro (zéro euro pour les
sociétés en liquidation),
e Valeur des titres de la société SCI Les Barbanrisasiété immobiliere d’exploitation) : K€
75
e Valeur des créances rattachées aux participatiah890.

Au 31 décembre 2008, la participation la plus sigaiive du périmétre acquis est constitué du sous-
groupe Eve & Cie, constitué d'une holding Eve & Ci&R& et de ses filiales a 100% (12 magasins

vidéoclubs franchisés Vidéo Futur). Eve & Cie SARIlenregistré en 2008 une perte nette de K€ 16
pour un chiffre d’affaires de K€ 389.

Filiales et sous filiales allemandes (Glow EntertagmnDeutschland Gmbh, Palago et Glowria

Gmbh)

Glow Entertainment Deutschland Gmbh, détenue a 1p8%Glowria, n'opére qu’une activité de
holding dont les seuls actifs sont constitués partitres de participation dans les sociétés Pathgo
Glowria Gmbh. En 2008, cette filiale a enregistré perte nette de K€ 2. Il est précisé que la valeur
nette des titres détenus dans Palago et GlowriahGn#é fixée a 0 depuis le 31 décembre 2007.

80



Sur I'exercice écoulé, le chiffre d’affaires combides deux sociétés opérationnelles allemandes (hor
éliminations des transactions intercompagnies)t £é=/é a K€ 157 contre K€ 1 837 en 2007. Ce
chiffre d'affaires résulte essentiellement de lsenén ceuvre de I'accord de cession d’actifs conclu
avec la société Netleih Gmbh en décembre 2007.

La perte nette combinée de ces deux entités suiriade s'établit a KE 757 contre une perte nette de
K€ 2 320 en 2007 et est principalement constitug ckElts de restructuration et de fermeture, y
compris provisions, de ces entités qui se trouaen81 décembre 2008 en procédure de liquidation
amiable.

1.3 Situation financiere

Au 31 décembre 2008, le total du bilan s’étabKt€a7 466 contre K€ 4 886 au 31 décembre 2007.

Il comporte, a l'actif, des actifs immobilisés aukeur de K€ 2 958 contre K€ 1420 K€ au 31
décembre 2007 et des actifs circulants et écart®meersion d'actif dont la valeur s’établit a K&@8

au 31 décembre 2008 contre K€ 3466 au 31 décefdfié. L’augmentation significative de ces
postes d'actifs résulte principalement des opématie rachat d’'actifs intervenues en octobre 2808.
31 décembre 2008, les actifs circulants comprengest disponibilités et valeurs mobilieres de
placement pour K€ 587.

Au passif, compte tenu de la perte nette enregistud I'exercice écoulé, les capitaux propres de la
Société sont devenus négatifs a hauteur de K€ ®#80mprennent un capital social de K€ 6 718, en
croissance de K€ 291 par rapport au 31 décembr@ 20@e a I'émission de 29 120 000 actions
nouvelles de la Société de valeur nominale égaeDa euro par action résultant de I'exercice, en
janvier 2008, d’'une quantité équivalente de bonsadescription de parts de créateurs d’entreprise.

Par ailleurs, les éléments du passif circulantabltsent au 31 décembre 2008 a K€ 12 916 contre
KE4798 au 31 décembre 2007. L'augmentation de @&eésnents sur l'exercice écoulé est
principalement liée au versement par Netgem d’aasuet compte courant d’actionnaires inscrites au
poste « Autres dettes » et dont le montant au 8&rdire 2008, intéréts compris, s’établit & K€ 6.342

En juin 2008, les actionnaires de la Société réenig\ssemblée Générale Mixte, aprés avoir constaté
que les capitaux propres de la Société tels quasortaient de l'arrété des comptes sociaux de
I'exercice clos le 31 décembre 2007, étaient deventérieurs a la moitié du capital social, ont
approuvé la poursuite de I'exploitation en s’engajed mettre en ceuvre, dans le délai Iégal imparti,
les différentes formalités inhérentes a une reabgdtion de la Société et ce dans le respect des
dispositions de l'article L 225-248 du Code de comuee

1.4 Investissement

Les principaux investissements réalisés par la 8beié cours de I'exercice écoulé ont porté (1) sur
I'acquisition en octobre 2008 de certains actifnporels, corporels et financiers de la sociéteCP

et de ses filiales mises en liquidation, (2) sudéveloppement de la plateforme technique VOD

francaise (financement de développements logicalsde matériels techniques) ainsi que la

numeérisation et le stockage d'oeuvres ayant peliaigés a une quantité croissante de vidéos au
travers des plateformes VOD PC ou TV des partendieela Société dont le nombre a par ailleurs

augmenté en 2008 (mises en service des platefdbauesfour en Espagne, en Belgique et en France)
et (3) sur I'enrichissement du catalogue de DVD.oburs de I'exercice écoulé, ces investissements
ont contribué a un accroissement net des actifsiniisés de K€ 1 538.

1.5 Recherche et développement

La Société a poursuivi ses efforts de développenhersa plateforme de diffusion VOD (grand public
et a destination des opérateurs) et a accru sesit&pde stockage informatique.

Pour rappel, les dépenses de développement sentéssa I'actif du bilan dés lors que la Sociétéitp

notamment démontrer la faisabilité technique etroenciale du projet de développement ainsi que la
disponibilité de ressources suffisantes pour adghdéwedéveloppement. Les autres dépenses de
recherche et développement, qui sont principalerergagées en vue de la maintenance évolutive et
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de I'optimisation courante de la plateforme techriyOD et DVD, sont comptabilisées en charges
lorsqu’elles sont encourues.

Les dépenses de recherche et développement donméntsdus certaines conditions, a un crédit
d'imp6t reconnu dans I'exercice au cours duquel dearges ont été comptabilisées. Depuis sa
création, la Société a bénéficié d’'un crédit d'imnpcherche cumulé de K€ 211 dont K€ 148 restent a
encaisser au 31 décembre 2008.

1.6 Information sur les prises de participation et atfg

Dans le cadre de I'opération d'apport finaliséenears 2008, 671 633 860 actions ordinaires de la
Société ont été apportés a Netgem, représente@8%lu capital et des droits de vote de la Société,
de sorte que depuis I'approbation de cette opérgGomars 2008), Netgem détient le contréle de la
Société.

Les principaux mouvements enregistrés en 2008 sypélamétre de participations de la Société
résultent des opérations de rachat d’actifs firemsdntervenus en octobre 2008.

1.7 Conséguences sociales de 'activité

Au 31 décembre 2008, I'effectif de la Société hmessonnel mis a disposition s’établit a 85 contte 4
au 31 décembre 2007. L'augmentation de [leffectibnstaté sur I'exercice écoulé résulte
essentiellement de la reprise d’'une partie desctiffedu groupe CPFK en octobre 2008 (soit 43
personnes).

La Société n'a pas établi d'accord collectif spécié définissant le passage aux 35 heures et les
modalités applicables a ce régime. La Société applppur la population de cadres autonomes un
usage en accord avec les dispositions légales daroaine.

Au cours de I'exercice 2008, la Société a veillEpatenir dans des limites raisonnables les nivedux
I'évolution des rémunérations de ses salariés. &l@l parfois consentir & des augmentations de
salaires individuelles pour retenir ou récompertggtains de ses collaborateurs. Ces augmentations
sont intervenues dans le cadre de discussionsidingiNes, au cas par cas, et non dans le cadre de
négociations collectives.

La Société a veillé a ce que son organisation réspes regles en matiére de conditions d’hygiéne et
de sécurité.

La Société n'a pas mis en place de programme deaf@mspécifique. En présence de demandes
ponctuelles de formation des salariés, la Socig&xamine le bien-fondé au cas par cas.

La Société ne compte pas parmi ses effectifs daitlewrs handicapés et n'a pas participé a des
ceuvres sociales significatives.

Hormis la sous-traitance de prestations technigeedéveloppement, la Société n'a pas eu recours de
fagon significative & une sous-traitance des ctsjtraarchés et autres commandes de la part de ses
clients.

1.8 Affectation du résultat

Au cours de I'exercice écoulé, la Société a procdéeclassement en immobilisations incorporelles
de la valeur de la librairie de DVD achetés pouyslexation dans le cadre de son activité de locatio
de DVD par voie postale. Par ailleurs, la Sociégracédé en 2008 a une évolution de la méthode
d’évaluation appliquée aux minima garantis VOD &f[D Les raisons de ces changements de
méthode et de présentation sont explicitées ateaha@ des annexes aux comptes de la Société.

L'exercice écoulé se traduit par une perte nete&29 073,99 €.

Nous vous proposons d'affecter le résultat au cendgt report a nouveau qui, aprés affectation,
présentera un solde débiteur de 12 168 155 €.
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Il est rappelé que la Société n'a procédé a audistebution de dividendes au titre des trois exae
précédents.

1.9 Dépenses déductibles

Au cours de I'exercice 2008, la Société n'a engaggune charge non déductible fiscalement telle que
visée aux articles 223 quater et 223 quinquiesatlie@énéral des Imp6ots.

2  Evénement significatif depuis la cléture

En mars 2009, le conseil d’administration de Netg&m a approuvé le versement d’avances
complémentaires en compte courant au profit deotaége afin de couvrir les besoins de financement
liés a I'exploitation et aux investissements d8d&iété au cours de I'exercice 2009.

3 Filiales et participations

3.1 Prises de participation et sociétés contrblées

Les évolutions du périmétre de participations d8daiété intervenues au cours de I'exercice écoulé
résultent de la constitution en avril 2008 de Glavwwuxembourg SA, détenue & 100% par la Société,
et du rachat en octobre 2008 de participationséiidmes dans un ensemble de sociétés exploitant des
magasins vidéoclubs.

Au 31 décembre 2008, les filiales et participatioostrolées par la Société sont décrites ci-apres :

Glow Entertainment Group S.A.

% variables
100% 100% (Participations minoritaires
et majoritaires

\ 4 \ 4
Glow Entertainment Deutschland Gmbh | Glowria Luxembourg SA Ensemble de participations francaises
(Allemagng (Luxembourg) dans des video-clubs
100%
Glowria Gmbh
Palago Gmbh
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3.2 Tableau des filiales et participations
3.2.1 Tableau des filiales
Données en milliers d’euros Capital | Capitaux | Quote- Valeur Préts et Montant | Chiffre Résultats | Dividendes
sauf mention expresse propres part du comptable des | avances des d'affaires | (Bénéfice | encaissés pal
autres que | capital titres détenus | consentis pa| cautions | du dernier| net ou la Société au
le capital | détenue la Société et| et avals | exercice | perte du | cours de
Brute Nette non encore | donnés | écoulé dernier I'exercice
remboursés | par la exercice
Société clos)
A — Renseignements
détaillés sur chaque titre do| “na na na Na na na na na na
la valeur brute excede 1% du
capital de la société
B — Renseignements détaillés
sur les autres titres dont la
valeur brute n’excede pas 1
du capital de la société
Glowria Luxembourg SA 31 (13) 100% 31 13 (13 - 2 (13) -
Glow Entertainment Néant
Deutschland Gmbh 25 ®) 100% 27 1770 : gbéctivité @) :
holding)
Ensemble de filiales
francaises (Magasins
franghises i/idégo Futur) na na na Na 148 na na na )
dont :
SARL Eve & Cie 313 300 50.01% - 456 - 389 (16) -
SARL Gpmr Agen VF 7.8 (486) 75% - 128 - 596 51 -
SARL Auch VF 8 (228) 80% - - - 116 (24) -
SARL Dreux VF 96 4 50% - 100 - 250 (20) -
SARL GDS Normandie 7.7 (355) 50% - 33 - 204 (53) |-
SCI Barbaniers 7.3 208 25% 75 75 100 - 123 21 -
3.2.2  Tableau des sous-filiales (Capital déterare@ow Entertainment Deutschland Gmbh)
Données en milliers d’euros| Capital Capitaux | Quote- Valeur Préts et Montant | Chiffre Résultats | Dividendes
sauf mention expresse propres | partdu comptable des | avances des d'affaires | (Bénéfice | encaissés
autres queg capital titres détenus (1)| consentis | cautions | du dernier| net ou par la
le capital | détenue par la etavals | exercice | perte du | Société au
Brute  Nette Société et | donnés | écoulé dernier cours de
non encore | par la exercice | I'exercice
remboursés| Société clos)
Glowria Gmbh 125 (3420) 100% 1012 3320 - 115 (510) -
Palago Gmbh 25 (1201) 100% 609 - 890 - 42 (247) -

(1) La valeur comptable des titres mentionnéessids correspond a la valeur inscrite dans lestesnde la société Glow
Entertainment Deutschland Gmbh

4  Conventions réglementées et courantes

Nous vous remercions de bien vouloir approuvetdanes des rapports spéciaux du Commissaire aux
comptes sur les conventions soumises aux dispasities articles L. 225-38 et suivants du Code de

commerce.

5 Actionnariat de la Société

Le capital social est fixé a la somme de six mili@ept cent dix-sept mille huit cent trente huibsu
et quatre-vingt centimes (6 717 838,80 €).

Il est divisé en six cent soixante et onze millpts®nt quatre-vingt trois mille huit cent quatiagt
(671 783 880) actions d'un centime d'euro (0,01 d€) valeur nominale chacune, intégralement

libérées, toutes de méme nature et catégorie.
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e Capital autorisé

Suivant plusieurs délégations de I'assemblée gtnéeatraordinaire de Glowria, le
d’administration a été habilité en 2007 a procéaer émissions suivantes :

conseil

Date de Durée de la Montant de Nature de titres a | Nombre de titres
'assemblée délégation 'augmentation de émettre attribués au 31
générale capital autorisée décembre 2008
28/06/2007 27/06/2008 305 000,00€ BSPCE 0,01 € 3Maw0o
28/06/2007 27/06/2008 305 000,00€ BSPCE 0,033 § 8Wau

* Droit de vote double et actions d’autocontrble

Néant

«  Evolution du capital social au cours des cinq deesi@nnéées

Date Nature de Montant de Montant de la | Nombre de Prix Valeur Montant cumulé de

I'opération 'augmentation | prime titres émis unitaire nominale | l'augmentation de capital
du capital d’émission unitaire En valeur En titres
social

16/10/2002 | Apports en 7.500,00€ 0,00€ 750.000 0,01€ 0.01€ 7.500,00€ 060.0

Création de | numéraire et

la SARL en nature

26/11/2002 | Apports en 394,72€ 74.602,08€ 39.472 1,90€ 0.01€ 74.996,80€ 4738
numéraire

26/11/2002 Incorporation 31.578,88€ 0,00€ 3.159.88 gratuit 0,01€ 31.578,88 3.157.888

31/01/2003 Transformation de la SARL en société ymenavec conseil d’administration

13/03/2003 Apport en 8.400,00€ 201.600,00€ 840.000 0,25€ 0,01€ 210.000€ | 840.000
numéraire

03/10/2003 | Apport en 12.200,00€ 292.800,00€ 1.220.000 0,25€ 0,01€ 308.00 1.220.000
numéraire

09/07/2004 | Apport en 33.189,63€ 1.891.808,91€] 3.318.963 0.58€ 0,01€ 41998,54€ 3.318.963
numéraire

23/08/2004 | Apporten 2.442,24€ 139.207,68€ 244.224 0.58€ 0,01€ 141.8€9,9 | 244.224
numéraire

09/09/2004 | Apport en 34.482,74€ 1.965.516,18€] 3.448.274 0.58€ 0,01€ 91998,92€ | 3.448.274
numéraire

01/07/2005 Apport en 39.682,54€ 2.460.317,48€ 3.968.254 0.63€ 0,01€ 2.500.000,02¢ 3.968.254
numeéraire ABSA

16/02/2006 Exercice de 23.809,50€ 1.476.189€ 2.380.950 0.63€ 0.01€ 1.48%8 2.380.950
3.968.250
BSA

07/04/2006 | Apport en 23.810,86€ 1.476.273,32€ 2.381.086 0.63€ 0.01€ 1.500.084,18¢€ 2.381.086
numéraire ABSA2

07/04/2006 Apport en 7.083,33€ 439.166,46€ 708.333 0.63€ 0.01€ 446.9€9,7 | 708.333
numéraire

07/04/2006 Exercice de 39.761,03€ 2.465.183,86€ 3.976.103 0.63€ 0.01€ 042084,89€ 3.976.103
2.380.900
BSA 0306

05/10/2007 Réduction du capital a zéro

05/10/2007 | Apport en 4.232.579,57€ 0,00€ 423.257.957 0,01€ 0.01€ 4.295% 423.257.957
numéraire

08/02/2008 Exercice de 2.194.059,23€ | 0,00€ 219.405.923 | 0,0€ 0,0€ 6.426.638,8 642.663.88
219.405.923B
SA

08/02/2008 Exercice de 291.200,00€ 0,00€ 29.120.000 |0,0% 0,0€ 6.717.838,80 | 671.783.880
29.120.000
BSPCE

e Garanties ou autres s(retés sur les titres deatapit

Néant

6

Informations sur les risques

6.1

Risque sur litiges

La Société est partie & un certain nombre de proeédudiciaires survenues dans le cadre de sa vie
courante. Glowria et ses principaux actionnairdsfaih'objet de deux assignations similaires dava

10 Ce tableau a fait I'objet d’une actualisation a@%1.9 du présent document d’'information suitena arreur de calcul qui
reste sans incidence sur le capital social et helme d’actions en circulation
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le Tribunal de Commerce de Paris (le « Tribunal »}late des 8 novembre 2007 et 23 janvier 2008 a
I'initiative de certains des anciens actionnaires @lowria. Aux termes de ces assignations, les
demandeurs ont demandé au Tribunal de constai&e principal, la violation du pacte d’actionnare
existant entre les actionnaires de Glowria pa@gstde ses signataires, en deuxieme lieu, ladak

la nomination de Monsieur Eric Caen en tant qu'adstiateur et Président du Conseil
d’administration de Glowria et, en troisieme lida,nullité d’'un certain nombre de délibérations et
décisions prises par les organes de Glowria ddieiscafférentes a la réduction du capital a zénaesu

de l'augmentation de capital décidée par I'asseenbiénérale d'actionnaires de Glowria du 28 juin
2007. D’autres demandes ont été formulées parelegmddeurs a titre subsidiaire. Glowria a également
recu le 28 décembre 2007 un courrier de la partdéesandeurs a ces assignations cherchant a se
prévaloir notamment d'une prétendue nullité de tification réalisée par Glowria a certains
apporteurs de titres (Apporteurs 2) au titre dedfeice du droit de préemption et du fait qu'ils
n'auraient pas été mis en mesure d'exercer leurs. Bar courrier en date du 23 janvier 2008, les
allégations des demandeurs ont fait I'objet d'uéfeitation et d'un démenti catégorique de la part de
Glowria.

Sans préjuger de la pertinence et de la légitioét® demandes de la part des demandeurs, Netgem a
demandé aux actionnaires majoritaires de Glowrj@odpurs de leurs titres de la garantir ainsi que
Glowria « de tous préjudices qui seraient effectignt supportés par Glowria et/ou Netgem dans le
cadre des assignations, ou de toute procédureoliégsultant des assignations ou ayant un objet
commun avec celle-ci ». Cette garantie a été dosage solidarité entre les actionnaires apporteirs
titres. Ceux-ci se sont ainsi engagés a indem@smwnria et/ou Netgem de tous préjudices au prorata
de leurs participations a I'opération d’apport. ddh est depuis mai 2008 partie prenante a cesditig
aprés avoir été assigné en intervention forcée damsprocédures. Au 31 décembre 2008, aucune
provision n'a été constituée au titre de ces assigms.

A la connaissance de la Société, il n'existe pamités litiges, arbitrages ou faits exceptionnels
litigieux, autres que ceux mentionnés dans ses tEmnpusceptibles d’avoir ou ayant eu dans un passé
récent une incidence significative sur la situafioanciere, le résultat, I'activité et le patrimeide la
Société.

Le montant des provisions pour risques constatés léancomptes s’éleve a K€ 379 au 31 décembre
2008.

6.2 Risques de marché (taux, change, actions)

Risque de change
La Société ne se trouve pas exposée de facon segiié a un risque de change. Sur l'exercice 2008,
Glowria a enregistré une perte nette de change€d2oK

Risque de taux et actions

La Société n'est pas exposé a d'autres risques dehénffaux, actions). Au 31 décembre 2008,
Glowria ne détenait aucune de ses propres actions.

6.3 Risques pays

Sur I'exercice 2008, la Société n'a pas conclu a@rats dans des pays ou la situation économique et
financiere est un facteur de risques importantssemtiel du chiffre d’affaires 2008 a été réaliaé e
France.

6.4 Risques assurances

La Société dispose de couverture d'assurances mgtant de se prémunir contre les risques
afférents a sa responsabilité civile et professtianA ce jour, la Société n'a pas été amené arenet
en ceuvre ces assurances pour couvrir des risqreicsitifs qui se seraient matérialisés.

6.5 Risques environnementaux

La Société considére que son activité n'est pasatieea créer un risque pour I'environnement.
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6.6 Engagements hors bilan

Se reporter aux annexes aux comptes sociaux.

7  Perspectives 2009

L'opération d’apport réalisée en mars 2008 a peen@owria de s'intégrer dans un groupe capable de
conduire une solide stratégie contenus/servicaispbsant des moyens humains, technologiques et
financiers capables de supporter les importantsihes’investissement dans I'acquisition de congenu
auxquels Glowria fait face.

La participation au groupe Netgem devrait offrir pdteurs a Glowria de nouvelles perspectives de
développement reposant sur les technologies deehetg une forte complémentarité géographique
tout en renforgant son positionnement vis-a-vis@eprincipaux clients et prospects.

Malgré un contexte favorable pour la consommatiewidéo (hausse des entrées en salle, évolution de
la chronologie des médias, projets de loi antitpiret de réduction du taux de TVA sur la vidéo
locative...), la contribution opérationnelle des tds de la Société devrait rester négative en 2009

8 Participation des salariés au capital de I'entreprie

Nous vous indiquons que, compte tenu de la sitnadé&ficitaire de la Société, la participation des
salariés au capital de la Société, au sens dielkalt 225-102 du Code de commerce, était égalawa 0
dernier jour de I'exercice écoulé, soit le 31 dédmen2008.

9 Informations relatives aux organes de gestion et aumandataires sociaux

9.1 Le Conseil d’administration

L’administration de la Société est confiée a un edrdsadministration qui comprend 3 membres au
31 décembre 2008. La durée du mandat des admieistsagst de six années, I'année étant la période
qui sépare deux assemblées ordinaires annuellesf@atives; ils sont toujours rééligibles. Les
membres du conseil d’administration sont nommés lbes assemblées générales ordinaires. lls
peuvent démissionner a tout moment et sont révesabltout moment par 'assemblée générale des
actionnaires. Selon la loi francaise, un administrapeut étre une personne physique ou une parsonn
morale.

Le conseil d’'administration du 11 mars 2008 a nonMnéloseph Haddad en qualité de président du
conseil d'administration de la Société, Mr Eric @axercant alors ses fonctions de Directeur Général
non-mandataire de la Société.

Le Conseil d’Administration réuni en date du 30 j@D08 a acté de la démission de Mr Eric Caen de
ses fonctions de Directeur Général de la Sociéé@mimé Mr Marc Tessier aux fonctions de Directeur
Général de la Société en lieu et place de Mr ErenCa

L'Assemblée Générale Ordinaire du 6 juin 2008 diéaka révocation des mandats d’administrateurs
de la Société de Mrs Mihai Crasneanu et Frédésclibz.

Le Conseil d’Administration réuni en date du 11 r2@09 a enfin acté d’'une évolution des mandats
entre Mr Joseph Haddad et Mr Marc Tessier, devemspectivement Directeur Général et Président
du conseil d’administration de la Société, en nominzar ailleurs un nouveau mandataire de la
Société en la personne de Mr Gilles Aubagnac atemiesDirecteur général Délégué.
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La liste suivante indique le nom, I'age et la foomtide chacun des administrateurs de la Société
actuellement en fonction.

Nom Age Entrée en fonction Date de fin du mandat |

M. Joseph Haddad 50 ans Mars 2008 AGO statuant sur les comptes
Président du conseil d’administratign de I'exercice 2013 T
M. Marc Tessier 63 ans Mars 2008 AGO statuant sur les comptes
Administrateur de I'exercice 2013 T

M. Gilles Aubagnac 39 ans Mars 2008 AGO statuant sur les compth
Administrateur de I'exercice 2013

9.2 Jetons de présence

Il ne vous sera pas demandé d’allouer de jetoqséience.

9.3 Les mandataires sociaux

Liste des mandats et fonctions exercées dans tmai€été par les mandataires sociaux a la date
d’'arrété des comptes

Nous vous prions de bien vouloir trouver ci-aprédiste de I'ensemble des mandats et fonctions
exercés par chacun des mandataires sociaux declét&Sa la date d’arrété des comptes (outre les
mandats exercés dans la Société) :

Prénom et nom ou | Mandats et fonctions exercées dans toute société eaurs des cing dernieres
dénomination années

sociale
Joseph Haddad Président Directeur Général de Netgem SA (société&aise)
Président du conseil d’administration de Netgem isle8ervices SA (société
francaise, filiale de Netgem SA)

Sole director de Netgem @ TV Ltd (société angldiale de Netgem SA)
Administrateur de IP Vision UK Ltd (société angiifiliale de Netgem SA)
Président du conseil d’administration de Netgeni#b8.L. (société espagnole, filidle
de Netgem SA)
Sole director de Peaktime UK Ltd (société anglditiale de Netgem media Servicgs
SA)
Gérant de SGBH SNC (société francaise ayant pouet dbj détention de biens
immobiliers)
Marc Tessier Directeur général de Netgem MediaiGes\VSA (société francaise, filiale de Netgem
SA)
Administrateur de Mediaxim SA (société belge, fdide Netgem media Services SA)
Administrateur d’Alternative Media Initiative Ins@ciété canadienne non cotée)
Représentant de J2H (société francaise)

Membre du Conseil d’Administration de Netgem SA (éticfrancaise)

Membre du Conseil de surveillance de Gaumont SAdsbfrancaise cotée)
Censeur au Conseil de G7 entreprises SA (sociétédismnon cotée)

Président d’Ensemble TV (société francaise none;satiéaine de télévision IDF)

Gilles Aubagnac Administrateur de IP Vision UK L(&bciété anglaise, filiale de Netgem SA)
Administrateur de Netgem Media Services SA (socid@caise, filiale de Netgem
SA)

Rémunérations totales et avantages de toute na&rsgy durant I'exercice 2008 a chaque mandataire
social, actuels ou passés, par la Société et legts qu'elle contréle (au sens de I'article L.2B3
du Code du Commerce)

Les membres du conseil d’'administration n'ont pesgoune rémunération, ni jeton de présence au
titre de leurs autres activités et/ou mandats audsGlowria ou de toute autre société du groupe p
I'exercice clos le 31 décembre 2008.

Au cours de l'exercice clos le 31 décembre 2008 ndur Joseph Haddad n'a percu aucune
rémunération au titre de ses mandats de présitladin@nistrateur de Glowria. Le montant total de la
rémunération brute versée en 2008 & Monsieur Massiér, nommé & la fonction de Directeur
Général a compter di"juillet 2008, s’établit a KE 105 dont K€ 80 de némération fixe (K€ 13 brut
par mois) et K€ 25 au titre de sa rémunératioradei
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Au cours de l'exercice clos le 31 décembre 200&daiété et Monsieur Eric Caen ont conclu deux
protocoles d’accord mettant notamment fin, (i) fetehu 30 juin 2008, a la convention de prestations
de services conclues avec la société Inter Onlier8ployeur de monsieur Caen, et (ii) a son mandat
de Directeur Général non-mandataire de la Socméndat occupé depuis sa démission le 11 mars
2008 a la fonction de Président du conseil d’adsiriation. Sur I'exercice écoulé, monsieur Eric Caen
et la société Inter Online SA ont pergu de la Séaiéspectivement une rémunération brute de K€ 15
(K€ 2,5 par mois sur la période comprise entre’lgahvier 2008 et le 30 juin 2008) et des prestation
a hauteur de K€ 132 comprenant une prestatiordixk€ 17 par mois, le remboursement de frais (K€
6) et une rémunération variable de K€ 23. Les intd&s versées par la Société a monsieur Caen et la
société Inter Online dans le cadre de la cessasnprestations et fonctions au 30 juin 2008 sé son
établies a K€ 183.

Aucun avantage en nature a été attribué ni audméssdirecteur général ni a aucun membre du conseil
d’administration de Glowria au cours de I'exeroites le 31 décembre 2008.

Enfin, la Société n'a pas mis en place de mécanidengrime de départ ou d'arrivée pour les
mandataires sociaux. Il n’existe pas non plus dem& complémentaire de retraite spécifique pour les
mandataires sociaux.

10 Mandat des commissaires aux comptes

Le mandat des commissaires aux comptes titulairssimiléants de la Société venant a expiration,
nous vous proposons de procéder au renouvellereesgsideux mandats.
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11 Tableau des résultats des cing derniers exercices

Nature des indications

Exercice social
clos le 31
décembre 2004

Exercice social
clos le 31
décembre 2005

Exercice social
clos le 31
décembre 2006

Exercice social
clos le 31
décembre 2007

Exercice social
clos le 31
décembre 2008

1 — Capital en fin d’exercice

Capital social

130.188,21 €

169.870,75 €

264.336,47

6 426 638,80 €

6717 838.80 £

Nombre des actions ordinaires
existantes

13.018.821

16.987.075

26.433.547

6428863

671 783 880

Nombre des actions a dividendg
prioritaire (sans droit de vote )
existantes

Nombre maximal d'actions
futures a créer.

400.000

5.958.729

1.600.000

30.470.000

1.350.000

... Par conversion d'obligations

... Par exercice de droits de
souscription

400.000

5.958.729

1.600.000

30.470.000

1.350.000

2 — Opérations et résultats de
I'exercice

Chiffre d'affaires hors taxes

1.402.311 €

2.898443

4.230.177 €

5.796.300

6.913.859

Résultats avant impots,

participation des salariés et
dotations aux amortissements g
provisions

t-3.036.032 €

-2.092.691 €

-3.095.237 €

-2.412.195

-3.458.991

Impdt sur les bénéfices

102.460 €

74.114 €

63.761 €

31 806

41.377

Participation des salariés due a|
titre de I'exercice

0

0

Résultats aprés imp0ts,

participation des salariés et
dotations aux amortissements ¢
provisions

t-3.552.332 €

-2.509.890 €

-6.438.271 €

-6.079.063

5.829.074

Résultat distribué

3 — Résultat par action

Résultat aprés imp0ots,
participation des salariés mais
avant dotations aux
amortissements et provisions

-0,23 €

-0,12 €

-0.11 €

-0.0037 €

-0.0050 €

Résultat aprés impots,

participation des salariés et
dotations aux amortissements ¢
provisions

t-0,26 €

-0,15€

-0.24 €

-0.094 €

-0.0087 €

Dividende attribué a chaque
action préciser s'il s'agit d'un
dividende brut ou ngt

4 — Personnel

Effectif moyen des salariés
pendant l'exercice

27

36

44

46

59

Montant de la masse salariale d
I'exercice

%966.493 €

1.238.037 €

1.875.966 €

1981980 €

21828

Montant des sommes versées g
titre des avantages sociaux de
I'exercice (sécurité sociale, ceu

u
449.896 €
re

sociale...)

542.202 €

793517 €

833 661

1138 684 €

Nous espérons que les propositions qui précédeatvmnt votre agrément et que vous voudrez bien
voter en faveur des résolutions qui vous sont seesni

Le Conseil d’administration
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21.2.2Comptes annuels

BILAN SOCIAL

(Normes francaises, montants en milliers d’euros)

Actif

Immobilisations incorporelles
Immobilisations corporelles
Immobilisations financieres
Total de I'actif immobilisé

Stocks

Créances clients et comptes rattachés
Autres créances

Valeurs mobilieres de placement et
disponibilités................

Charges constatées d'avance

Total de I'actif circulant

Ecart de conversion d’actif
Total de I'actif

Passif

Capitaux propres :

Capital social
Report a nouveau
Résultat de I'exercice
Total des capitaux propres

Autres fonds propres
Provisions pour risques et charges

Notes

Brut Amortissements Net Net
31.12.08 et Provisions 31.12.08 31.12.07
4 066 (2 536) 1530 421
467 (200) 267 831
7 168 (6 007) 1161 681
11 701 (8 743) 2 958 1420
440 25 415
2717 414 3032 1546
874 - 874 604
587 - 587 871
326 - 326 445
4944 (439) 4 505 H46
3 - 3 -
16 648 (9 182) 7 466 4 886
Net Net

Emprunts et dettes auprés des établissementsdie cré

Dettes fournisseurs et comptes rattachés

Dettes fiscales et sociales
Produits constatés d’avance
Autres dettes

Total du passif circulant

Total du passif
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31.12.08 31.12.07

6718 6427
(6339) (260)
(5829) (6 079)

(5450) 88
30 45
379 186
1 54
3629 0443
1071 707
914 762
6892 -
12916 4798
7466 4886




COMPTES DE RESULTAT SOCIAUX

(Normes francaises, montants en milliers d'euros)

Exercices clos le 31 décembre,

2008 2007

France Total Total
Production vendue de services 6914 5796
Production immobilisée 323 -
Subvention d’exploitation 55 -
Reprises sur amortissements et provisions, trassdert 616 128
charges
Autres produits 24 20
Total produits d’exploitation 7 932 5944
Achat de marchandises (3170) (2 407)
Variation de 50 -
SEOCK .. et
Autres achats et charges externes (3661) (» 865
Impéts, taxes et versements assimilés (252) )(205
Charges de personnel (3757) (2 816)
Dotations aux amortissements & aux provisions 908) (1 023)
Autres charges (45) (6)
Total charges d’exploitation (12 741) (9 322)
RESULTAT D’EXPLOITATION (4 810) (3378)
RESULTAT FINANCIER (714) (2512)
RESULTAT COURANT AVANT IMPOTS (5 524) (5 890)
RESULTAT EXCEPTIONNEL (346) (221)
Impots sur les bénéfices 41 32
RESULTAT NET (5 829) (6 079)
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TABLEAU DE VARIATION DE LA SITUATION NETTE SOCIALE
(Montants en milliers d’euros, sauf nombre d'actiehdonnées par action)

Capital Primes Report a Résultat de Total
d’émission  nouveau I'exercice Capitaux
Nombre Montant Propres
d'actions
Au 31 décembre 2006 26 433 547 264 12 696 (6 782) (6438) (260)
Imputation du compte de prime d’émission
sur le compte de report a nouveau (1) - - (12 696) 12 696 - -

Réduction du capital & zéro par annulation

des actions de la Société et imputation de la

valeur du capital social au compte de repo(R6 433 547) (264) - 264 - -
anouveau (1)

Augmentation de capital résultant de la

souscription de 423 257 957 actions

nouvelles au prix de 0,01€ par action 423 257 957 4233 - - - 4233

Augmentation de capital liée aux exercices
de 219 405 923 bons de souscription

d’actions au prix de 0,01€ par action 219405923 2194 - - - 2194
Affectation du résultat de I'exercice (6 438) 6 438 -
précédent (1)......

Résultat net (6 079) (6 079)
Au 31 décembre 2007 642 663 880 6427 - (260) 6 079) 88
Augmentation de capital liée aux exercices

de 29 120 000 bons de souscription de pa?9 120 000 291 - - - 291

de créateurs d’entreprise au prix de 0.01€

par action

Affectation du résultat de I'exercice (6 079) 6 079 -
précédent (2)......

Résultat net (5 829) (5 829)
Au 31 décembre 2008 671783880 6718 (6 339) 819) (5 450)

(1) Constatée suite aux résolutions adoptées fssémblée générale Mixte du 28 juin 2007
(2) Constatée suite aux résolutions de I'’Assembpéerale Mixte du 6 juin 2008

NOTES ANNEXES AUX ETATS FINANCIERS ANNUELS
(Montants exprimés en milliers d’euros, sauf memégpresse)

Glow Entertainment Group S.A. (« la Société » dBlewria ») est une société anonyme domiciliée en
France et régie par les dispositions de la loidase. La Société, qui a été constituée en novembre
2002, s’est spécialisée dans I'agrégation et kailligion de contenus de divertissement a domieife,
mode dématérialisé (Video a la demande) ou phyqiD¥®). Basée a Neuilly sur Seine, elle compte
85 collaborateurs au 31 décembre 2008 répartisdeux principaux sites (Neuilly sur Seine et
Gennevilliers) et a généré un chiffre d'affaires @@ millions d’euros sur I'exercice clos le 31
décembre 2008.

NOTE 1 FAITS MAJEURS, PRINCIPES COMPTABLES ET METHODES
D’EVALUATION

1.1 Faits majeurs

1.1.1 Finalisation de I'opération d’apport conclutemla société Netgem et certains actionnairesade |
Société

Les actionnaires de la Société ont approuvé le 6 2208 I'opération d’apport de titres de la Soc#&té
Netgem SA (« Netgem »), initiée par la conclusierbldécembre 2007 d’'un contrat d’apport entre
Netgem, certains actionnaires institutionnels nigoes de la Société et la société J2H.

A lissue de cette opération qui s'inscrit dansdelre de la stratégie du groupe Netgem d’inveatiisd
de nouvelles offres de télévision numérique etidéora la demande et d’élargir ainsi le périméwe d
ses activités de contenus et de services, le nototakd’actions Glowria apportées a Netgem s’est
établi a 671.633.860 actions, représentant 99,98%agital et des droits de vote de Glowria sur une
base non diluée et 95,46% sur une base pleineriieéedLe prix payé par Netgem pour I'acquisition
de ces actions a été fixé a K€ 18 140, intégraléem&munéré en actions nouvelles de la société
Netgem.
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Cette opération d’'apport en nature a donné liedéundt par la société Netgem d’'un document E visé
par 'AMF en date du 20 février 2008. Elle a été rappée par les Assemblées Générales
extraordinaires de Netgem et de Glowria réunidsriears 2008, date de prise d'effet de I'apport.

1.1.2 Liquidation des filiales allemandes

La Société a finalisé au cours du premier semefD8 i cldture de ses activités en Allemagne aprées
avoir conclu le 20 décembre 2007 avec la sociétéelNeGmbh un contrat portant sur la cession des
actifs liés a son activité de location de DVD paievpostale (essentiellement stock de DVD et base d

clients abonnés) pour un montant total hors tareli€1327. La mise en ceuvre de ce contrat a conduit
la Société a procéder au licenciement de I'enserdbie employés de ses filiales allemandes et a
engager la liquidation amiable de I'ensemble destegtures.

La mise en oeuvre de ces opérations de restrucmrati I'apurement des passifs historiques des
filiales allemandes ont conduit la Société a precédur I'exercice écoulé, au versement d'avances
complémentaires a hauteur de K€ 566, portant &nsiontant cumulé des avances en compte courant
a ces filiales a K€ 5 980, intégralement provisi&esiau 31 décembre 2008.

1.1.3 Acquisition des principaux actifs du groupe CPFK

Glowria s’est vue attribuée le 2 octobre 2008 pafribunal de commerce de Nanterre certains actifs
de la société CPFK et de ses filiales, spécialigdss la location de DVD en France au travers d’'un
réseau de magasins vidéoclubs et d’automateshisgscsous les marques Vidéo Futur et Cinébank),
dans le cadre d’'une procédure de mise en liquidaimorcée au cours de I'été 2008.

Le prix payé par Glowria dans le cadre de cetteaijwér, intégralement financé au moyen d’avances
en comptes courants d’actionnaires de la sociétgeNe s'établit & K€ 2 599, et se répartit comme
suit :

« K€ 2 359 pour l'acquisition d’actifs incorporelsmprenant principalement les marques Vidéo
Futur et Cinébank ainsi que certains fonds de camenexploités dans la région parisienne, de
participations financiéres (titres de participajieh créances rattachées au sein d’'une soixantaine
de sociétés gérant des vidéoclubs sous la margié&o\frutur et des créances rattachées a ces
participations, de créances commerciales sur uandne d’exploitants vidéoclubs franchisés ou
indépendants, et d'autres actifs corporels etsaadtéxploitation (stocks, etc),

« K€ 240 au titre des codts directs relatifs a I'asigion (Honoraires).

Afin de poursuivre I'exploitation de ses activité§lowria a par ailleurs repris environ 40
collaborateurs, et engagé le regroupement de beblsede ses activités liées a la distribution de
contenus vidéos en mode physique (DVD) sur un eppérationnel et logistique localisé a
Genneuvilliers.

Sur la période comprise entre la date de reprisgedectifs (2 octobre 2008) et le 31 décembre ,2008
ces nouvelles activités ont contribué au chiffraffdires de la Société a hauteur de K€ 869. Compte
tenu de la nature de la procédure ayant condaitp@ise de contrble de ces actifs, la Société past

en mesure d’évaluer l'incidence sur ces principagrégats si la prise de contrdle de ces actifs avai
été effective au ler janvier 2008.

1.1.4 Continuité d’exploitation

Faisant suite a la prise de contrble de la Sopi@téNetgem, 'ensemble des besoins de financengent d
la Société liés d'une part a I'exploitation (perraace de pertes d’exploitation significatives sur
I'activité VOD notamment, existence de passifsdrigues significatifs apurés sur I'exercice 2008) e
d'autre part aux opérations d’investissement (radtkes actifs CPFK, liquidation des filiales
allemandes) a été financé au travers d’avancesompte-courant d'actionnaires. Le montant des
avances ainsi versées a la Société, y compri€istéourus, s'établit a K€ 6 342.

1.2 Principes comptables et méthodes d’évaluation
Les comptes annuels de la Société sont présentés ldarespect des principes de prudence,
d’'indépendance des exercices et de continuitéedplbitation, et ont été préparés en conformitécave

les principes comptables généralement admis ercé&rtrles regles et méthodes relatives aux comptes
annuels (réglement 99-03 du Comité de Réglement&amptable).
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La méthode de base retenue pour I'évaluation dessbiescrits en comptabilité est la méthode des
co(ts historiques.

Les méthodes d’évaluation retenues pour cet exendice pas été modifiées par rapport a I'exercice
précédent, a I'exception de celle appliquée auxmangarantis VOD et DVD comptabilisés a I'actif
du bilan au poste « charges constatées d’avandesi, la valeur de cet actif, qui représente le
montant non remboursable di aux détenteurs deogates de films (« producteurs ») en application de
contrats de licence, y compris en cas de résitial® ces contrats par la Société, correspond désorm
a la valeur nette des minima garantis déterminéeypalication a la valeur contractuelle du minimum
garanti d'un amortissement accéléré de 90% de catéir sur les 3 premiers mois de diffusion, les
10% restant étant amortis sur la durée résidudde240 jours en moyenne).

Enfin, au cours de I'exercice écoulé, la Sociétécdassé en immobilisations incorporelles la vatsur

la librairie de DVD achetés auprés de producteors gxploitation dans le cadre de son activité de
location par voie postale, historiquement présept#ei les actifs corporels, dans la mesure ou-ceux

ci sont représentatifs des droits/licences d'explimn qui y sont attachés. Au 31 décembre 20G8, le

valeurs brutes et nettes s’établissent respectinetn&€ 1 606 et K€ 513. Il est précisé que les DVD

locatifs achetés auprés des producteurs dans la@'uwe revendus par la Société aux réseaux de
magasins vidéoclubs et automates sont comptabdisésocks a I'actif du bilan.

1.2.1 Chiffre d’affaires

Le chiffre d’affaires est comptabilisé lorsqu'il @sbbable que les avantages économiques futurs iron
a la Société et que ce produit peut étre évaludateere fiable.

Cette regle de reconnaissance du chiffre d’affaleela Société tient cependant compte des spééffici
de chacune des activités développées ou récenamguises par la Société :

Métiers liés a la distribution de contenus vidéasneode dématérialisé (VOD sur plateformes PC ou
TV par ADSL)

Le chiffre d'affaires correspond principalement aexenus résultant de la location du catalogue de
films, de la rémunération des droits sur ce cats#dogt de prestations de services recouvrant
notamment les travaux de conception, de persomtialisou de mise en service de la plateforme VoD,
les prestations d’encodage des contenus, d’hébergeztiou de maintenance de la plateforme. Selon
la nature des contrats de partenariat commerciatles avec les clients distributeurs ou fournisseur
d'accés a Internet (« FAI »), le chiffre d’affairesconnu par le Groupe correspond au montant des
recettes brutes générées par la location du catldg films, net (i) de la taxe sur les ventes et
locations de vidéogrammes, (ii) des rémunérati@msyes par les sociétés d’'auteurs (SACD, SDRM),
et (iii) et des commissions versées aux partendistsbuteurs ou FAI. Certains contrats de panieba
peuvent étre assortis d’un minimum garanti versdeppartenaire en contrepartie d’'un engagement de
la Société de fournir un quota de films sur unegpiér définie contractuellement. Ce minimum garanti,
qui est par nature di quelque soit les ventessgsai par la plateforme VoD, est reconnu en chiffre
d’affaires de facon linéaire sur la durée du cdnttast précisé que lorsque la rémunération éeia
cumulée déja acquise excede le prorata du minimamang, un complément de revenu est
comptabilisé. Enfin, les prestations de servicerfma par la Société sont généralement reconnues en
chiffre d’affaires sur la base de leur avancement.

Meétiers liés a la distribution de contenus vidénsmde physique (DVD)

e Activité de location de DVD par Internet : le cindfd’affaires est constitué des revenus résultant
des abonnements récurrents (généralement menaueids)vice. L'abonnement mensuel constitue
une prestation continue dont I'exécution est apgmélBe par fractions égales. Par conséquent, le
chiffre d’'affaires résultant de la facturation des@bonnements est reconnu de facgon linéaire sur
la durée du service. Un produit constaté d’avastea@nstaté a la cldéture au prorata temporis. Les
pénalités éventuelles dues par les clients en eawd retour ou de retard constituent un chiffre
d’'affaires comptabilisé dés qu’elles sont acquises.

« Activité de grossiste de DVD locatif : le chiffréaffaires correspond aux ventes de DVD locatifs
a destination des réseaux de franchisés Vidéo REit@inébank. Ces ventes sont reconnues en
chiffre d'affaires a la livraison des produits tpr$l n'existe plus d'obligation significative de |
part de la Société.

< Activité de prestataires techniques : le chiffraffiires est principalement constitué de prestation
de maintenance et d'assistance technique (hotihiteryvention sur site) ainsi que de la vente de
pieces détachées et de consommables a destinatomédeaux de franchisés Cinébank et de
réseaux indépendants disposant de parcs de distriswidéos (automates). Ces prestations sont
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facturées (i) par voie d’abonnement (assistanchntgae, maintenance), auquel cas le chiffre
d’'affaires résultant de ces abonnements est recdentacon linéaire sur la durée du service
(constatation d’'un produit constaté d’avance addtupe au prorata temporis), (ii) a la réalisation
de l'intervention ou a la livraison des produitse@es détachées, consommables), auquel cas la
vente est reconnue en chiffre d'affaires lorsgeikiste plus d'obligation significative de la paet

la Société.

1.2.2 Immobilisations incorporelles

Les immobilisations incorporelles sont comptabilss@eleur colt d’acquisition. Ces immobilisations

correspondent principalement (1) a la valeur dalogtie DVD acquis pour les besoins de son activité
de location de DVD par voie postale, (2) aux frdes développement logiciels et a des licences
d’exploitation acquises dans le cadre de I'évohutde la plateforme technique d’exploitation des

services DVD et VOD, (3) aux frais de numérisateind’encodage de fichiers films nécessaires a
I'exploitation de I'activité VOD, et (iv) a diversrevets et marques.

(i) Catalogue DVD
La Société comptabilise dans la valeur comptableadalogue DVD la valeur de la librairie de DVD
achetés en direct auprées des producteurs ou ardrde contrat d’achat avec partage de recettes.

La librairie de DVD achetés est amortie de facogédire sur la durée contractuelle d’exploitation des
droits, limitée a 5 ans (durée estimée du DVD) sasfde contrat de revenus partagés prévoyant une
clause d’option d'achat au terme de la période ataontée des redevances. Auquel cas, la durée
d’amortissement est raccourcie sur la durée duapret, a I'issue de la levée de I'option, le plix
cette derniére est alors amorti sur la durée réfielde vie du DVD.

Le cas échéant, une dépréciation sur le catalogup\2 est comptabilisée lorsque le reliquat a
amortir a la cléture est supérieur aux ventes settiendues et pour tenir compte d’un risque deksto
excédentaire sur certains titres. Celui-ci esttiiérde maniéere globale, en fonction de I'évolutides
locations de chacun des titres en se projetaniesyperspectives de développement de la Société sur
les deux prochains exercices en terme de parc ifgisoclients et de nombre de locations.

Enfin, la valeur résiduelle des DVD est considérémrmoe nulle dans la mesure ou les colts de
commercialisation seraient supérieurs a la valeuetiente des DVD d’occasion.

(ii) Frais de recherche et développement

Les dépenses de développement sont inscrites # tadbilan dés lors que la Société peut notamment
démontrer la faisabilité technique et commercialgrbjet de développement ainsi que la dispongbilit
de ressources suffisantes pour achever le dévetoppe Les autres dépenses de recherche et
développement, qui sont principalement engagéesvien de la maintenance évolutive et de
I'optimisation courante de la plateforme techniguied et DVD, sont comptabilisées en charges
lorsqu’elles sont encourues.

Les dépenses de recherche et développement donméntsdus certaines conditions, a un crédit
d’'imp6t reconnu dans I'exercice au cours duqueklerges ont été comptabilisées. Lorsqu'il n'a pu
étre utilisé par imputation sur une charge d'impi&, crédit d'impét peut faire I'objet d'un
remboursement a compter de la quatrieme annéenswaaonstatation. Depuis sa création, la Société
a bénéficié d'un crédit d'imp6t recherche cumulékde211 dont K€ 148 restent a encaisser au 31
décembre 2008.

(i) Frais de numérisation et d’encodage
La Société comptabilise en immobilisations incorpesele montant des frais de numérisation et
d’encodage nécessaires a I'exploitation et a lancernialisation des oeuvres sur sa plateformes VoD.

(iv) Amortissements
Les immobilisations incorporelles sont amortiesieédire sur les durées suivantes :
Licences et frais de développement 2a3ans
DVD 5 ans, correspondant a la durée moyenne
d’exploitation d'un film DVD négociée dans le
cadre des contrats avec les ayants droits
Frais d’encodage 1 an, correspondant a la durgemne
d’exploitation d’un film VOD négociée dans le
cadre des contrats avec les ayants droits
Brevets et marques 3ans
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1.2.3 Immobilisations corporelles

Les immobilisations corporelles sont comptabilisédsur colt d’acquisitiorAucune immobilisation
détenue par la Société n'est décomposable. Leurtissgment est calculé suivant la méthode linéaire
en retenant les durées d'utilité des différentéggraies d'immobilisations.

Installations, agencements et aménagements divers 10 ans
Matériel de bureau et mobiliers informatiques § an
Matériel de transport 3 ans

1.2.4 Immobilisations financiéres

Les immobilisations financiéres correspondent ppal@ment a des titres de participation et aux
créances rattachées a ces participations détenile Paciété dans des filiales créées ou acquisss a
qu’'aux dépbts et cautionnements versés par la tedtigilleurs des locaux, fournisseurs).

Les titres de participation sont inscrits a leur tcdlacquisition. Une dépréciation des titres est
comptabilisée si cette valeur est durablement igdiée a la valeur d'utilité. La valeur d'utilité est
appréciée en fonction des perspectives de dévelogmiea moyen terme des participations ainsi que
du retour sur investissement, évalués sur la bdseedactualisation des flux de trésorerie
d’exploitation prévisionnels des sociétés concesrgesur la valeur de transaction des titres.

Les créances rattachées aux participations sont tebifigées a leur valeur nominale. Une
dépréciation est constituée au cas par cas lorEqualeur d'inventaire est inférieure a la valeur
comptable, sur la base d’'une évaluation du risgueath-recouvrement de ces créances.

S’agissant des titres de participation et créanggachées acquis en octobre 2008 par la Socié® da
le cadre des procédures de liquidation du groupekCPanalyse des actifs nets comptables corrigés
des participations acquises et de la solvabiligaléances a conduit la Société a affecter I'edeht
prix global d’acquisition de ces actifs aux créan@tachées en valorisant ainsi a un euro symimliq
(zéro euro pour les sociétés en liquidation) legigpations dans le réseau de distribution (sésiét
exploitant des magasins vidéoclubs franchisés Vidéar).

1.2.5 Stocks

Les stocks sont essentiellement constitués de D\datifs destinés a étre vendus aux réseaux de
franchisés Vidéo Futur et Cinébank, ainsi que dmates vidéo, de piéces détachées et de
consommables utilisés notamment dans le cadre destapfions de maintenance et de support
technique a destination des magasins vidéoclubs.

Les stocks sont évalués au colt d'achat, nets déeles remises sur achats concédées par le
fournisseur, calculé selon la méthode du premigéenpremier sorti (automates, pieces détachées et
consommables) et au co(t de production (décoddurs).provision pour dépréciation des stocks est
constituée en fonction de I'évolution des produéadus et de leur valeur de marché.

1.2.6 Créances clients

Les créances sont comptabilisées a leur valeur radeibine dépréciation est constituée au cas par cas
lorsque la valeur d'inventaire est inférieure avédeur comptable, sur la base d'une évaluation du
risque de non-recouvrement des créances clients.

1.2.7 Charges et produits constatées d'avance

Les charges et produits constatées d’avance résdiefacturations de produits et services qui n'ont
pas été consommeés (charges) ou rendus (produits)uas de I'exercice.

Dans le cas des redevances éditeurs VOD, ou lagehast proportionnelle au nombre de
téléchargements, il arrive que les producteursifant a I'avance un montant de redevances minimum
garanti (MG) a remonter durant la fenétre d’explidéin du film ou du catalogue concerné par le MG.
Ce dernier est comptabilisé en charge au momerit est facturé. Une charge constatée d’avance
neutralise le minimum garanti facturé et non coms@mA la cléture, la valeur de cette charge
constatée d’avance, qui représente le montant ermbaursable di aux producteurs en application de
contrats de licence, y compris en cas de résiliatim ces contrats par la Société, correspond @dav
nette des minima garantis déterminée par applitatida valeur contractuelle du minimum garanti
d’'un amortissement accéléré de 90% de cette valautes 3 premiers mois de diffusion, les 10%
restant étant amortis sur la durée résiduelle 4@g@urs en moyenne).
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1.2.8 Disponibilités et valeurs mobiliéres de plaeat

La Société considére comme valeurs mobilieres deepiant les titres ayant une échéance de trois
mois au plus a l'origine et ne présentant pas stgue significatif de taux. Les valeurs mobiliéres de
placement sont comptabilisées a leur colt d’adiprisiou a leur valeur actuelle si celle-ci est
inférieure. Les plus-values de cession sont calsugéton la méthode du premier entré - premier.sorti

1.2.9 Provisions

Des provisions sont comptabilisées pour les risgieharges nettement précisés quant a leur dbjet e
dont I'échéance ou le montant ne peuvent étre file$acon précise, lorsqu'il existe une obligation
vis-a-vis de tiers (d'ordre juridique ou découldetpratiques du groupe ou d’engagements publics) et
qu'il est probable ou certain que cette obligapoovoquera une sortie de ressources sans contespart
au moins équivalente.

1.2.10 Engagements de retraite

Conformément aux dispositions de la loi francaise Société s'affranchit de ses obligations de
financement des retraites du personnel en Frarncke parsement de cotisations calculées sur la base
des salaires aux organismes qui géerent les progeardmretraite. A ce titre, le montant des cotsati
retraite versées par la Société au titre de I'ezer2008 s’est établi a K€ 176. Il n’y a pas d'autr
engagement lié a ces contributions.

Les engagements de la Société en matiére d’indesrohitélépart a la retraite ne sont pas provisionnés
dans les comptes. A titre d'information, ces engag@s ont été évalués au 31 décembre 2008 a
K€ 57, a partir d'un calcul actuariel prenant emsidération les dispositions prévues par la
Convention Collective des « commerces et servicesl'dudiovisuel, de [I'électronique, et de
I'équipement ménager » relatives au départ etraise a la retraite et selon la méthode des uniés d
crédit projetées. Selon cette méthode, I'obligatamtualisée de I'employeur est comptabilisée au
prorata des années de service probables des sakmiéenant compte d’hypotheses actuariellesstelle
que le niveau de rémunération future, 'espéraneevid et la rotation du personnel. Lorsque les
hypothéses de calcul sont révisées, il en résule écarts actuariels qui sont intégralement
comptabilisés en résultat de la période. En dHeBociété n'applique pas la méthode du corridor.

1.2.11 Droit individuel a la formation

S’appuyant sur l'avis du Comité d’Urgence du CNC IR octobre 2004 et en I'état actuel des
discussions de place qui considérent que les engags au titre du DIF présentent une caractéristiqu
spécifique par rapport aux autres avantages dwmees car ils ont une contrepartie future pour
I'entreprise, il a été considéré, dans I'attentepdicisions ultérieures, qu'aucune provision neagev
étre constatée dans les comptes au 31 décembre Ra0&illeurs, il n'existe pas de cas particuliers
justifiant la constitution d'une provision tels gdes accords déja conclus sur des actions de fommat
ne donnant pas lieu a une contrepartie future pentreprise, des désaccords de plus de 2 ansesu d
formations sans lien avec I'emploi occupé.

1.2.12 Valeur de marché des actifs et passifs théagpion et de la dette

Aux 31 décembre 2007 et 2008, les valeurs d'inventies actifs et passifs tels que les dispondsilit

et valeurs mobilieres de placement, les créangestglet fournisseurs, les autres créances etsautre
dettes d’exploitation étaient proches de leurswalele marché, en raison de leurs échéances a court
terme.

1.2.13 Plans de bons de souscription d’action
Les actions émises dans le cadre de I'exercice ds He souscription d’actions sont inscrites en
augmentation de capital a la date d’exercice g@rixud’exercice des bons.

Conformément aux principes comptables francaighkrge correspondant a I'avantage accordé aux
bénéficiaires des plans de souscription d'acti@nsavoir la différence entre le prix d'exerciceaet
valeur de I'action a la date d’attribution n’essgamptabilisée.

1.2.14 Recours a des estimations de management'dppkcation des normes comptables

La préparation des états financiers requiert de det de la direction certaines estimations et
hypothéses, telles que des provisions qui affedésntontants figurant dans les états financiees. L
co(ts réels supportés par la Société peuvent gadédférents de ces estimations.
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NOTE 2 NOTES RELATIVES AU BILAN

2.1 Immobilisations incorporelles

Frais de Frais DVD Brevets et Autres Total
(en milliers d’euros) développement, d’encodage marques

Logiciels et VOD

licences
VALEUR BRUTE
Au 1¥ janvier 2008 570 370 - - 8 948
Reclassements - - 1507 - - 1507
Acquisitions 651 294 401 480 87 1913
Sorties (302) - - (302)
Au 31 décembre 2008 1221 664 1606 480 95 4 066
AMORTISSEMENTS ET
PROVISIONS
Au 1% janvier 2008 (375) (147) - - (5) (527)
Reclassements - - (835) - - (835)
Dotations (231) (385) (321) (300) - (1 237)
Reprises 63 - - 63
Au 31 décembre 2008 (606) (532) (1093) (300) (5) 2 536)
VALEUR NETTE
Au 1% janvier 2008 195 223 - - 3 421
Au 31 décembre 2008 615 132 513 180 90 30L 5

Les acquisitions de la période s'établissent a RE€3 et se répartissent de la fagcon suivante :

K€ 651 correspondent aux frais de développemenerees et internes de nouveaux
applicatifs de back et de front office des platefes techniques exploitées dans le cadre des
activités VOD et DVD. Parmi ces développements,2R€ étaient en cours au décembre
2008 et devraient étre mis en service au couregertice 2009,

K€ 294 sont liés a la numérisation et a I'encoddgeportefeuille d’ceuvres accessibles au
travers de la plateforme VOD de la Société et depaetenaires,

K€ 401 correspondent a I'acquisition de DVD pouri@rissement de la librairie de DVD
exploitée dans le cadre de I'activité de la Soditéocation de DVD par voie postale,

K€ 480 portent sur l'acquisition des brevets etquas repris dans le cadre de la liquidation
judiciaire du groupe CPFK. Cette valeur comprentamonent les marques Vidéo Futur et
Cinébank (K€ 180) ainsi qu’'un ensemble de breviesaeques pour K€ 300,

Enfin, KE 87 comprenant essentiellement la valeurddex fonds de commerce vidéo
(magasins vidéoclubs) localisés a Paris et acomislgp Société en octobre 2008 pour une
valeur de K€ 86.

Au cours de I'exercice écoulé, les sorties d'imrlisaiions ont essentiellement concerné le stock de
DVD exploités dans le cadre de l'activité de logatde DVD par Internet (K€ 302) et résultent de la
constatation de DVD volés, cassés, perdus ou disolée résultat de ces sorties est une moins-value
de K€ 243 comptabilisée en résultat exceptionnel.

Au 31 décembre 2008, les provisions pour dépréciatonstituées par la Société en complément des
amortissements s'établissent a K€ 366 contre K&wW231 décembre 2007. Ces provisions concernent
les actifs DVD pour K€ 66 et brevets et marques jx&1300.
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2.2 Immobilisations corporelles

DVD Installations, Matériels de Matériel de Total
(en milliers d’euros) agencements et bureau et transport
aménagements  mobiliers
informatiques
VALEUR BRUTE
Au 1% janvier 2008 1507 38 244 - 1789
Reclassements (1507) - - - (1 507)
Acquisitions - 2 175 33 210
Sorties - (8) a7) (25)
Au 31 décembre 2008 - 40 411 16 467
AMORTISSEMENTS ET
PROVISIONS
Au 1% janvier 2008 (835) (22) (101) - (958)
Reclassements 835 - - - 835
Dotations - (8) (66) @) (81)
Reprises - - - 3 4
Au 31 décembre 2008 - (30) (167) 4) (200)
VALEUR NETTE
Au 1% janvier 2008 672 16 143 - 831
Au 31 décembre 2008 - 10 244 12 267

Les acquisitions de la période, qui s’établissenK€&210, concernent principalement le poste
« matériels de bureau et mobiliers informatiquest ssont essentiellement liées a la reprise d'actifs
corporels dans le cadre de la procédure de ligoiaidiciaire du groupe CPFK (octobre 2008).
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2.3 Immobilisations financieres

Participations et Créances liées a Autres Total
(en milliers d’euros) autres titres des immobilisations

immobilisés participations financiers
VALEUR BRUTE
Au 1* janvier 2008 27 5414 168 5609
Acquisitions - Augmentations 106 1457 13 1576
Cessions — Diminutions - - a7 a7
Au 31 décembre 2008 133 6871 164 7 168
DEPRECIATIONS
Au 1% janvier 2008 27) (5 414) - (5 441)
Dotations - (566) - (566)
Reprises - - - -
Au 31 décembre 2008 27) (5 980) - (6 007)
VALEUR NETTE
Au 1¥ janvier 2008 - - 168 168
Au 31 décembre 2008 106 891 164 1161

Les principaux mouvements intervenus en 2008 supdstes « Titres de participation » et « créances
rattachées aux participations » concernent lesatip@s suivantes:

« Versement par la Société de nouvelles avances raptes courants au profit de ces trois filiales
allemandes (Glow Entertainment Deutschland Gmblow&a Gmbh et Palago Gmbh) dans le
cadre des opérations de restructuration puis daidbtjon de ces structures. Ces avances
complémentaires, d’'un montant de K€ 566, portenttentant cumulé des apports en compte
courant a ces entités a K€ 5 980, et ont été iakdgent provisionnées au 31 décembre 2008 (Cf
résultat financier),

» Constitution en avril 2008 d’une nouvelle filiale &uxembourg, Glowria Luxembourg SA, au
capital de K€ 31 intégralement souscrit par la &écia I'occasion de la conclusion d'un accord
commercial et technique avec la société des paité&lécommunications luxembourgeois (PT
Lux). Cette entité aura notamment pour objet laigesiu stockage et de la diffusion du catalogue
des ceuvres de la Société accessibles en mode Wabirad'une plateforme technique locale mise
a disposition par son partenaire PT Lux. Dans Wrecale la constitution de cette filiale, et en
complément aux montants souscrits dans le cadrBadgmentation de capital, la Société a
procédé au versement d’avances en comptes codfant®nnaires de K€ 13,

« Acquisition en octobre 2008 pour un prix global K€ 965 dont K€ 240 d’honoraires liés a
I'acquisition, d’'un ensemble de participations fin&res constituées de titres de participation et
de créances rattachées a ces participations déderaein d’'une soixantaine de sociétés gérant des
fonds de commerce vidéoclubs sous la marque Vidéar F

L'analyse des actifs nets comptables corrigés descipations acquises et de la solvabilité des
créances a conduit la Société a affecter le pakalmentionné ci-dessus de la facon suivante:

e Valeur des participations dans le réseau de digtoiy : un euro (zéro euro pour les sociétés en
liquidation),

e Valeur de la société SCI Les Barbaniers (sociétéahili@re d’exploitation) : K€ 75

« Valeur des créances rattachées : KE 890

Au 31 décembre 2008, la valeur nette des titrespdHicipation s'établit a KE 106 et est
essentiellement constituée de la valeur des tdégsnus dans Glowria Luxembourg SA (K€ 31) et
dans les participations de sociétés du réseauHis¥idéo Futur (K€ 75). A cette date, la valeette
des créances rattachées a ces participations|g’'é#&t€ 891, correspondant aux créances déterures s
Glowria Luxembourg (K€ 13) et , pour le solde, luréseau de participations Vidéo Futur.
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2.4 Stocks

(en milliers d’euros) 2008 2007
Valeur brute 440 -
Dépréciations cumulées (25) -

Valeur nette 415 -

(en milliers d’euros) 31/12/ 2008 31/12/2007
DVD locatifs 78 -

Piéces détachées et consommables, y compris ae®etaerminaux vidéa337 -

Valeur nette 415 -

Les stocks comptabilisés au 31 décembre 2008 prosierdes opérations de reprise par la Société des
actifs du groupe CPFK (octobre 2008).

Leur valeur nette a la cléture s'établit a K€ 411le Eorrespond d’'une part a la valeur nette des
galettes de DVD locatifs achetées par la Société tlabut d'étre revendues aux réseaux de magasins
et automates franchisés Vidéo Futur et CinébankAK€ et comprend d’autre part la valeur nette des
pieces détachées et consommables notamment utileés le cadre de l'activité de maintenance
technique des automates vidéo.

2.5 Créances clients et comptes rattachés

(en milliers d’euros) 2008 2007
Créances clients hors groupe et comptes rattachés 9231 1378
Factures a établir 174 7
Créances clients groupe 279 345
Dépréciation des créances groupe (130) (226)
Créances clients douteux 341 281
Dépréciations des créances douteuses (284) (239)
Valeur nette 2303 1546

L'augmentation des créances clients hors group®mptes rattachés au 31 décembre 2008 résulte
principalement de l'intégration a compter du 2 be#o2008 des créances détenues par la Sociét sur |
réseau d'exploitants de magasins vidéoclubs VidéarFet Cinébank.

La valeur nette des créances Groupe (créances sfilidées allemandes) s'établit a K€ 149 au 31
décembre 2008. Cette valeur correspond aux dedtls Société vis-a-vis de ces filiales a la clature

2.6 Autres créances

(en milliers d’euros) 2008 2007
Etat - imp6t sur les bénéfices et crédit impbt ezche 148 170
Etat — TVA déductible. 503 227
Avoirs a recevoir. 115 188
Débiteurs divers. 108 19
Total autres créances 874 604

Au 31 décembre 2008, le poste « Etat — imp6t surblé&séfices et crédit d'impét recherche»
correspond essentiellement aux créances sur cBititpdt recherche déclarés par la Société au titre
des exercices 2005 (K€ 74), 2007 (K€ 32) et 2008 4R). Ainsi que cela est désormais prévu par la
Loi, la Société a demandé le remboursement antit@déntégralité de ces créances en mars 2009.

Le poste « Avoirs a recevoir » comprend principalenges avoirs a recevoir de la part de fournisseurs
de la Société.

Enfin, le poste « Débiteurs divers » comprend ppale@ment a des créances sur les organes en charge
de la procédure de reprise des actifs du groupkKCPF
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2.7 Disponibilités et valeurs mobilieres de placeme

(en milliers d’euros) 2008 2007
Valeurs mobilieres de placement - 571
Disponibilités 587 300
Total disponibilités et valeurs mobilieres de plaeat 587 871

Les disponibilités détenues en banque sont priremnpant libellées en euros.

2.8 Charges constatées d’'avance

(en milliers d’euros) 2008 2007
Minimum garantis 276 415
Autres charges constatées d’avance 50 30
Total disponibilités et valeurs mobilieres de plaeat 326 445

Le montant des redevances aux éditeurs DVD et VObptabilisées en charges de I'exercice dans la
rubrique « achats de marchandises » s’établit 2 K€2 contre K€ 2 254 en 2007.

2.9 Capitaux propres

2.9.1. Capital social
Au 31 décembre 2008, le capital social de la Séa#iléve & KE 6 718 et est libéré intégralemént. |
est composé de 671 783 880 actions d'une seulgaa&éet d'une valeur nominale de 0,01 euro.

En janvier 2008, 29 120 000 actions nouvelles ahEétises suite a I'exercice de 29 120 000 Bspce au
prix de 0,01 euro par action. L'ensemble de cescsmi®ns a donné lieu a une augmentation du
capital social de K€ 291, sans incidence sur ia@ul’émission.

Au 31 décembre 2008, 99,99% du capital social &stnai par la société Netgem. Les actions restantes
sont détenues par des investisseurs personnesjpbysiu morales historiques de la Société n'ayant
pas souhaité souscrire a I'opération d’'apporttestien faveur de Netgem.

2.9.2. Bons de souscription de parts de créatelanstiabprise et options de souscription et/ ou daich
d’'actions

En juin 2007, les actionnaires ont autorisé une all@vémission portant sur 61 000 000 Bspce
donnant le droit & chaque titulaire de souscritm@ action de la Société dont 30 500 000 a un prix
d’exercice de € 0,01 par action et 30 500 000 arind’exercice de € 0,033 par action. Sur ce fotal
60 640 Bspce ont été attribués par le conseil diaidtration du 5 octobre 2007.

S’agissant de la tranche 1 des Bspce au prix dt@eede € 0,01 par action, 30 470 000 bons ont été
attribués par le conseil d’'administration de lai€@cdont 29 120 000 ont été exercés au cours @& mo

de janvier 2008. Les actions souscrites a l'issueedeexercices ont intégralement apportées pas leur
titulaires dans le cadre de I'opération d'apporhaioe avec la société Netgem en mars 2008. La
Société n'a procédé a aucune autre attribution edebons au cours de I'exercice écoulé. Au 31

décembre 2008, 1 350 000 Bspce tranche 1 restaxercer par leurs titulaires et deviendront caduc

automatiqguement s'ils ne sont pas exercés au ptddd 17 septembre 2012.

Par allleurs, et s’agissant de la tranche 2 descdBspu prix d’exercice de € 0,033 par action,
30 470 000 bons ont été attribués par le consadrdinistration de la Société dont 25 770 000 oint fa
I'objet d’une renonciation par leurs titulaires eontrepartie de I'attribution par la société Netgem
d’'actions gratuites et 4 700 000 bons sont deveadscs suite au départ de leurs titulaires. La 8bcié
n'a enfin procédé a aucune autre attribution deboes au cours de I'exercice écoulé.

2.10 Autres fonds propres

Les autres fonds propres correspondent a des avpegges en 2006 et 2007 de I'Oseo/Anvar dans le
cadre de projets de développement liés a la Vidda demande. Ces avances dont le montant
s'établissait a K€ 30 au 31 décembre 2008 serdégialement remboursées au cours de I'exercice
20009.
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2.11 Provisions
Les provisions s’analysent comme sulit :

(en milliers d’euros) 31/12/2007| Dotations Reprises Reprises 31/12/2008
Utilisées [ Non utilisées

Provisions a caractere social.................. 130 - - - 130

Provision pour restructuration.................. - 500 (360) - 140

Provision pour litige..............cccoeeiiienns 56 - - - 56

Provision pour risques............cccceevennenn. - 50 - - 50

Provision pour perte de change............... - 3 - - 3

Total provisions ...... 186 553 (360) - 379

En exploitation ...........cccoov i 50 - -

En financier ..........cocoooiiiiiii s 3 - -

En exceptionnel .............cccccceeiiiiinnn.n. 500 (360) -

Les provisions a caractére social ont été estiméda ase d’'une revue au cas par cas.

Les provisions pour restructuration recouvrent kenble des colts associés aux procédures de
fermeture de I'ensemble des filiales allemandela®ociété. Ces colts correspondent essentiellement
aux soldes de tout compte et indemnités de licema¢ dls aux salariés de ses filiales ainsi qu’aux
engagements résiduels en matiere de baux et dsadkatiroits. Au 31 décembre 2008, la Direction
estime que les colts résiduels a supporter audgseactivités allemandes de la Société sont diment
provisionnés.

La provision pour litige a été constituée au coussl’'dxercice clos le 31 décembre 2007 suite a
I'évolution défavorable d'une procédure contenteusujours en cours auprés du Tribunal de
commerce de Paris. Enfin, la provision pour risqaégé estimée sur la base d’'une revue au cas par
cas.

La Société et ses principaux actionnaires ont falij¢t de deux assignations similaires devant le
Tribunal de Commerce de Paris (le « Tribunal ») ate dles 8 novembre 2007 et 23 janvier 2008 a
l'initiative de certains des anciens actionnaires @lowria. Aux termes de ces assignations, les
demandeurs ont demandé au Tribunal de constaite principal, la violation du pacte d’actionnaire
existant entre les actionnaires de Glowria paggstde ses signataires, en deuxieme lieu, ladak

la nomination de Monsieur Eric Caen en tant qu'adstimteur et Président du Consell
d’administration de Glowria et, en troisieme lida,nullité d’'un certain nombre de délibérations et
décisions prises par les organes de Glowria ddiescafférentes a la réduction du capital a zénaesu

de l'augmentation de capital décidée par I'asseenbkénérale d’actionnaires de Glowria du 28 juin
2007. D’autres demandes ont été formulées pardesmddeurs a titre subsidiaire. Glowria a également
recu le 28 décembre 2007 un courrier de la partdéesandeurs a ces assignations cherchant a se
prévaloir notamment d'une prétendue nullité de W&ification réalisée par Glowria a certains
apporteurs de titres (Apporteurs 2) au titre dedrfeice du droit de préemption et du fait qu’ils
n'auraient pas été mis en mesure d'exercer leurs. BAr courrier en date du 23 janvier 2008, les
allégations des demandeurs ont fait I'objet d’uéfitation et d’'un démenti catégorique de la part de
Glowria. Sans préjuger de la pertinence et deddindité des demandes de la part des demandeurs,
Netgem a demandé aux actionnaires majoritaires|der@a apporteurs de leurs titres de la garantir
ainsi que Glowria « de tous préjudices qui seragffieictivement supportés par Glowria et/ou Netgem
dans le cadre des assignations, ou de toute pnacéida ou résultant des assignations ou ayant un
objet commun avec celle-ci ». Cette garantie a d&tBnée sans solidarité entre les actionnaires
apporteurs de titres. Ceux-ci se sont ainsi engag@sdemniser Glowria et/ou Netgem de tous
préjudices au prorata de leurs participations pélfation d’apport. Netgem est depuis mai 2008 @arti
prenante a ces litiges aprés avoir été assignéntervéntion forcée dans ces procédures. Au 31
décembre 2008, aucune provision n'a été constauéére de ces assignations.

2.12 Emprunts et dettes auprés des établissementédle

(en milliers d’euros) 2008 2007

Emprunts et dettes financiéres. 1 53

Autres emprunts et dettes financieres. - -
Intéréts courus sur emprunts et dettes financieres - 1

Total autres créances 1 54
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La Société a remboursé au cours de I'exercice édewélde de ses deux emprunts contractés en mars
2005 pour un montant total de K€ 600. Les emprundettes financiéres au 31 décembre 2008 ne sont
constitués que de soldes créditeurs de banque.

2.13 Dettes fournisseurs et comptes rattachés
Les dettes fournisseurs et comptes rattachés s&erdglgomme suit :

(en milliers d’euros) 31/12/2008 31/12/2007
Dettes fournisseurs 1230 1543
Dettes sur immobilisations 142 369
Factures non parvenues 2 257 1132
Dettes fournisseurs et comptes rattachés 3629 4430

Au cours de I'exercice écoulé, et a compter derisepde contréle par Netgem, la Société a veillé a
maitriser et a apurer son encours fournisseurss [@ancontexte, 'augmentation du poste « dettes
fournisseurs et comptes rattachés » résulte esBemtéent des factures non parvenues, qui
comprenaient notamment une dette vis-a-vis de Nefge K€ 775 contractées au titre de la mise a
disposition de personnels, de prestations et ddmients dans le cadre du lancement d’'une nouvelle
offre de services TV.

Les dettes sur immobilisations correspondent esdlemient aux minimum garantis dus par la Société
au titre de contrats conclus avec des éditeurs B Qui mentionnent dans le cas de « revenus
partagés » un minimum garanti a reverser a I'édiseus forme de redevances en plus du montant
forfaitaire payé initialement. Ce minimum garantaat un caractére de dette certaine est constaté au
cours de I'exercice au passif du bilan sous laiquier« fournisseurs — dettes sur immobilisations ».

Au 31 décembre 2008, la valeur des dettes aupeeflidées et des sous-filiales de la Société gkta
aKe€ 149

2.14 Dettes fiscales et sociales
Les dettes fiscales et sociales ont une échéaniéeinfe a un an et s’analysent comme suit :

(en milliers d’euros) 31/12/2008 31/12/2007
Dettes sociales. 705 443
Dettes fiscales 365 264
Dettes fiscales et sociales 1071 707

L’'augmentation du poste « dettes sociales » estntskement corrélée a celle de [I'effectif,
consécutive a la reprise d’actifs intervenus eolret 2008 : La Société ayant ainsi repris 43 catrat
salariés dans le cadre de ces opérations.

2.15 Produits constatés d’avance

Les produits constatés d’avance s’établissent a KiEa@ 31 décembre 2008 dont K€ 599 concernent
des engagements minima de recettes de service VOBE€&15 sont liés a des prestations
d’'abonnement a des services de maintenance. LatSamiésidere que ces prestations seront pour
I'essentiel réalisées et reconnues en chiffre dief§ au cours de I'exercice 2009.

2.16 Autres dettes
Les autres dettes s’analysent comme suit au 31 déeem

(en milliers d’euros) 2008 2007
Avances d’actionnaires Netgem 6 342 -
Débiteurs divers. 456 -
Autres dettes 94 -
Autres dettes 6 892 -

Le montant des avances versées par Netgem en f@edaiSociété s’établit a K€ 6 342 dont KE 6 212
en principal et K€ 130 représentatifs des intéodtsrus (Rémunération au taux Euribor 3 mois +

105



1,5%). Le remboursement de ces avances ne devmaiénir qu'a compter d’un retour de la Société a
I'équilibre d’exploitation, ce qui devrait intervierau mieux au cours de I'exercice 2010.

Au 31 décembre 2008, le poste « Débiteurs divessrsespond principalement au solde du prix a
payer aux organes de la procédure en charge @piiddtion des actifs du groupe CPFK. Le paiement
de ce solde est intervenu au cours du premier $es2609.

A la cléture, le poste « Autres dettes » comprendcgpalement des provisions sur réclamations
réalisées par la Société dans le cadre de la pioeéeé reprise d'actifs du groupe CPFK.

NOTE 3 NOTES RELATIVES AU COMPTE DE RESULTAT

3.1 Chiffre d’affaires

Le chiffre d’affaires réalisé sur I'exercice écogl@établit & K€ 6 914 contre KE 5 796 en 2007, en
croissance totale de +19% dont 4% a périmetre anh&t 15% liés aux opérations de croissance
externe intervenues en octobre 2008 (rachat dastéstde distribution de DVD locatifs et de sepsc

au réseau de distribution franchisé Vidéo Fut@irébank).

Ces opérations ont notamment renforcé le chiffraffdires issu des activités de distribution de
contenus vidéos en mode physique (DVD) dont lardmrtion au chiffre d’affaires 2008 de la Société
s'établit cependant a 59% contre 68% en 2007 conepie de croissance des ventes résultant de la
fourniture de contenus vidéos en mode dématérighemd).

Comme en 2007, le chiffre d'affaires de la Soc#&#&é principalement réalisé en France.
3.2 Effectifs et charges de personnel

Effectifs

Au 31 décembre 2008, I'effectif total hors persdmnis a disposition de la Société s'éléve a 85 reont
44 en 2007. L'augmentation de I'effectif est essdigtment liée a 'intégration en octobre 2008 de 44
contrats salariés suite a la reprise de certaitifs @t groupe CPFK. Au 31 décembre 2008, I'effecti
total se répartit selon les catégories suivantes :

Catégorie 31/12/2008 31/12/2007
Cadres 43 27
Agents de maitrise 9 1
Employés 29 16
Employés 4

Total 85 44

Charges de personnel

Au cours de I'exercice clos le 31 décembre 2008 charges de personnel se sont élevées a K€ 3 757
contre K€ 2 816 sur I'exercice clos le 31 décen?007. L'augmentation des charges de personnel
est essentiellement liée au changement de péritfigtidence proche de K€ 547 euros), ainsi qu’aux
évolutions d’'organisation intervenues notammentesai I'emménagement des équipes au sein des
locaux de Neuilly sur Seine.

Rémunération des dirigeants

Au cours de I'exercice clos le 31 décembre 200&daiété et Monsieur Eric Caen ont conclu deux
protocoles d’accord mettant notamment fin, (i) feteu 30 juin 2008, a la convention de prestations
de services conclues avec la société Inter Onlker8ployeur de monsieur Caen, et (ii) a son mandat
de Directeur Général non-mandataire de la Socméindat occupé depuis sa démission le 11 mars
2008 a la fonction de Président du conseil d’adsiviafion. Sur I'exercice écoulé, monsieur Eric Caen
et la société Inter Online SA ont percu de la Séaiéspectivement une rémunération brute de K€ 15
(K€ 2,5 par mois sur la période comprise entre”lgahvier 2008 et le 30 juin 2008) et des prestation
a hauteur de K€ 132 comprenant une prestationdfixk€ 17 par mois, le remboursement de frais (K€
6) et une rémunération variable de K€ 23. Les intdtdn versées par la Société a monsieur Caen et la
société Inter Online dans le cadre de la cessdgsnprestations et fonctions au 30 juin 2008 sé son
établies a K€ 183.
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Le montant total de la rémunération brute versé@8 a Monsieur Marc Tessier, nommé a la
fonction de Directeur Général a compter di jlillet 2008, s’établit & K€ 105 dont K€ 80 de
rémunération fixe (K€ 13 brut par mois) et K€ 25titne de sa rémunération variable.

Aucune rémunération n'a été percue en 2008 pardsident du conseil d’administration désigné en
remplacement de monsieur Caen. Par ailleurs, ajetom de présence n'a été distribué aux
administrateurs de la Société au cours de I'exer&ooulé.

La Société n'a pas mis en place de mécanisme de glendépart ou d'arrivée pour les mandataires
sociaux. Il n'existe pas non plus de régime complétaire de retraite spécifique pour les mandataires
sociaux.

3.3 Résultat financier

(en milliers d’euros) 2008 2007
Revenus de créances rattachées aux participations - 136
Produits nets sur cession de valeurs mobilierggatement 9 16
Gains de changes 1 16
Autres intéréts et produits assimilés - 1
Produits financiers 10 153
Dotations financiéres aux amortissements et pranssi (566) (2 646)
Intéréts et charges assimilées (131) (19)
Pertes de change (27) (19)
Charges financieres (724) (2 665)
Charges et produits financiers (714) (2512)

L’'absence de revenus des créances rattachées digipptions résulte de I'arrét de toute refactumati
intragroupe (management fees, intéréts sur avate®mpte courant) entre la Société et ses filiales
allemandes, compte tenu de la mise en liquidat®oeas filiales.

Dans ce contexte, les nouvelles avances en coroptart versées a ces filiales sur I'exercice écoulé

afin de financer le licenciement des salariés destrictures et d’apurer les passifs constituésein
intégralement dépréciées a hauteur de K€ 566.

Le poste « Intéréts et charges assimilées » comdsaox intéréts facturés par la société Netgem au
titre de ses avances en compte courant.

3.4 Résultat exceptionnel
Les charges et produits exceptionnels regroupenppésations de nature inhabituelle et dont la
survenance est rare, et se décomposent comme suit :

2008 2007
Moins-values sur cession d’actifs (243) (93)
Dotation aux amortissements et provisions, netsererises (144) (149)
Autres produits et charges exceptionnels 41 21
Total (346) (221)

Les moins value sur cession d’'actifs correspondémtaleur des DVD cassés, volé ou perdus.

La dotation aux amortissements et provisions ne ermecque les opérations de restructuration des
filiales allemandes de la Société.

Les autres produits exceptionnels correspondeniadonmement de la taxe professionnelle.
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3.5 Impbts
L'incidence sur le résultat des dispositions fissast la suivante :

2008 2007
Crédit d'impdt recherche 41 32
Total 41 32

Au 31 décembre 2008, la Société dispose de défistaux proches de K€ 25 400 qui pourront étre
utilisés sur les bénéfices futurs. Depuis la Loifidances 2004, ces déficits peuvent désormais étre
reportés indéfiniment.

NOTE 4 INFORMATIONS COMPLEMENTAIRES

4.1 Engagements hors bilan

Dans le cadre de son activité, la Société est amnanprendre un certain nombre d’engagements.
Certains engagements ont fait I'objet de provisi@mgagements liés aux retraites et autres avantage
accordés aux personnels, litiges, etc.).

Au 31 décembre 2008, la nature des engagementsspuat la Société reste sensiblement identique a
celle existante au 31 décembre 2007. Les principhargements enregistrés sur la période écoulée en
matiére d’engagements hors bilan et passifs évisrgoat listés ci-apres.

4.1.1 Engagements de location

En décembre 2008, la Société a conclu un accordleNsilleur de ses locaux situés rue Poissonniére
a Paris portant sur la résiliation anticipée, &teffu £ janvier 2009, du bail 3/6/9 lié a ces locaux et
ayant commencé a courir 1€ deptembre 2007.

Au 31 décembre 2008, la Société occupe des surtcesireaux et d’'activité dans les locaux de son
principal actionnaire, situés rue d'orléans a Ngwlur Seine (nouveau siege social de la Société
occupé depuis le ler juin 2008), mais égalemendiebervilliers a Paris et allée des Barbanniers a
Gennevilliers. Les baux contractés au titre de @esux ont les caractéristiques suivantes :

e« Rue d'Orléans : convention de sous-location sigleé@6 mai 2008 avec la société Netgem
(Locataire principal) pour une durée allant jusquztumai 2017. Le montant annuel du loyer
prévu a cette convention s’éléve a 117.000€ haes ¢t hors charge. La Société a bénéficié d’'une
franchise de loyer sur 'ensemble de I'exercice&00

e Rue d’Aubervilliers : bail 3/6/9 ans ayant commeric&ourir le 15 décembre 2007 avec une
possibilité de résiliation anticipée au bout dexdans. Le montant des loyers comptabilisés en
charges sur I'exercice écoulé s'établit a KE 66

« Allée des barbanniers: baux 3/6/9 ans conclus deex bailleurs distincts ayant commencé a
courir a compter du 2 octobre 2008. Le montant dgsrs comptabilisés en charges de I'exercice
s'établit a K€ 25.

Faisant suite a la reprise en octobre 2008 de fmos de commerce vidéo franchisé Vidéo Futur
localisés a Nanterre et & Paris (Avenue du Malae$ociété a par ailleurs contracté dans le cadre d
I'exploitation de ces fonds deux baux 3/6/9 ansiagammencé a courir a compter du 2 octobre 2008.

Au 31 décembre 2008, les échéances de loyers minina, hors charges de maintenance, au titre de
ces baux s'établissent & K€ 874.

Les dépdts de garantie versés par la Société Idesamclusion de ces baux s'élevent a KE 18 ¢¢a é
comptabilisé en immobilisations financiéres. Il rdypas de dépbt de garantie pour les bureaux de
Neuilly.

Par ailleurs, une garantie bancaire a premiére déenat une caution bancaire d’'un montant total de
K€ 92 ont été délivrées par les banques de la Boeré faveur des bailleurs des locaux localisés rue
Poissonniére et rue d’Aubervilliers. En contrepadtieces engagements de cautions, la Société a donné
en garantie des sicav de trésorerie pour un morggaotvalent qui ont été comptabilisées en
immobilisations financiéres. La caution bancairendfmontant de K€ 67 relative aux locaux localisés
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rue Poissonniére a été restituée a la Société as clu premier semestre 2009 suite a la résiliation
anticipée de ce bail.

4.1.2 Engagements d’achats de contenus

La société s’est engagée a mettre a son catalogubnie up » VOD des majors sur plusieurs années.
La quantité de titres a acheter dans ce cadre pésstonnue a ce jour mais les conditions tarifairgs
été contractualisées et incluent des minima gaaAinsi, au 31 décembre 2008, le montant des
engagements de minimum garantis facturés par iksuésl et portant sur I'exercice 2009 s'établit a
K€ 323. Au-dela de ce montant, la Société n'est pasmesure d'évaluer de fagcon précise les
engagements futurs pris vis-a-vis des éditeurs BYOD.

4.1.3 Droit individuel & la formation
Au 31 décembre 2008, le cumul des droits individugella formation (DIF) non consommés est de
1370.98 heures.

La Direction estime, au mieux de sa connaissanceket qu'il n’existe pas a ce jour d’engagements
susceptibles d'avoir un impact significatif surssation financiere actuelle ou future, autres cex
listés ci-dessus.

4.1.4 Engagements regus
Netgem SA s’est portée caution solidaire de la &éailans le cadre de la conclusion d'un des baux
conclus au titre de I'occupation de surfaces dedoux a Gennevilliers.

Dans le cadre du contrat d’apport conclu en décer@bp7 entre certains actionnaires de la Société,
Netgem et la société J2H, les apporteurs de tiieda Société parties au contrat (les « Apportelse
sont engagés, irrévocablement et sans solidarité enx, a indemniser la Société de tous préjudices
(en ce compris les frais de justice et autres rares raisonnables) effectivement supportés par la
Société dans le cadre de I'assignation déposé@sdpr Tribunal de Commerce de Paris en date du 8
novembre 2007, ou de toute procédure liée ou gdutte I'assignation ou ayant un objet commun
avec celle-ci. Selon les termes du contrat d'apploa été convenu gqu’aucune indemnisation ne sera
due par les Apporteurs tant que le montant cumetépmtéjudices prononcés au titre de I'assignation
n'atteint pas en cumulé K€ 10.

4.2 Evénement postérieur

Financement de I'activité et reconstitution de fuation nette

En mars 2009, le conseil d’administration de Netg&m a approuvé le versement d'avances
complémentaires en compte courant au profit deotaé® afin de couvrir les besoins de financement
liés a I'exploitation et aux investissements d&d&iété au cours de I'exercice 2009.

Par ailleurs, des dispositions seront prises ausode I'exercice 2009 afin de reconstituer la $itua
nette de la Société.
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4.3 Liste des filiales et participations

4.3.1 Liste des filiales
Données en milliers d’euros, sauf Capital Capitaux Quote- Valeur Préts et avances Montant des Chiffre Résultats Dividende Commentaires
mention expresse propres part du comptable des consentis par la cautions et d'affaires du  (Bénéfice net s encaissés Date des comptes
autres que le capital titres détenus Société et non avals donnés dernier ou perte du par la
capital détenue encore remboursés par la exercice dernier Société au
Brute Société écoulé exercice cours de
Nette clos) I'exercice
A — Renseignements détaillés sur na na na na na na na na na
chaque titre dont la valeur brute na
excede 1% du capital de la société
B — Renseignements détaillés sur les
autres titres dont la valeur brute
n’excéde pas 1% du capital de la
société
Glowria Luxembourg SA 31 (13) 100% 31 13 13 - 2 (13) - 01/01/08-31/12/08
Glow Entertainment Deutschland 25 (5) 100% 27 - 1770 - Néant 2) -
Gmbh (Activité de 01/01/08-31/12/08
holding)
[ SARL Gpmr Agen VF [ 7.8 (486) | 75% | - [ 128 - ] 596 | 51 | -] 01/01/07-31/12/07 |
| SARL Auch VF | 8 (228) | 80% | - | - - | 116 | 24) | - 01/07/80/06/08 |
SARL Eve & Cie 313 300 50.01% - 456 - 389 (16) - 01/01/08-31/12/08
SARL Dreux VF 96 4 50% - 100 - 250 (20) - 014a¥780/06/08
SARL GDS Normandie 7.7 (355) 50% - 33 - 204 (53) - 01/04/07-31/03/08
SCI Barbaniers 7.3 208 25% 75 75 100 - 123 21 - 01/01/08-31/12/08
Ensemble de filiales francaises ‘ na na ‘ na | na 148 na | na na ‘ | |

(Magasins franchises VidéoFutur)

na : non applicable

h

4.3.2 Liste des sous-filiales (Capital détenueQlarv Entertainment Deutschland Gmbh)
Données en milliers d’euros, | Capital Capitaux Quote- | Valeur comptable des| Préts et avances | Montant des Chiffre d'affaires| Résultats (Bénéfice | Dividendes
sauf mention expresse propres autres part du | titres détenus (1) consentis par la cautions et avals| du dernier net ou perte du dernigrencaissés par la
que le capital | capital Société et non donnés par la | exercice écoulé | exercice clos) Société au cours d¢
détenue | Brute  Nette encore rembourség Société I'exercice
Glowria Gmbh 125 (3 420) 100% 1012 - 3320 - 115 (510) -
Palago Gmbh 25 (1201) 100% | 609 - 890 - 42 (247) -

(1) La valeur comptable des titres mentionnéesssds correspond a la valeur inscrite dans lestesnie la société Glow Entertainment DeutschlamibiG
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21.2.3Rapport du commissaire aux comptes

Mesdames, Messieurs les actionnaires,

En exécution de la mission qui m'a été confiée parevassemblée générale, je vous présente monrtap|aaif
a I'exercice clos le 31 décembre 2008, sur :

e le contréle des comptes annuels de la SA GLOW ENTERMENT GROUP, tels qu’ils sont joints au
présent rapport,

« lajustification de mes appréciations,

» les vérifications spécifiques et les informationévpies par la loi.

Ces comptes annuels ont été arrétés par le Catadihinistration du 11 mai 2009. Il m'appartienty $a base
de mon audit, d’exprimer une opinion sur ces cosipte

I. — Opinion sur les comptes annuels

J'ai effectué mon audit selon les normes professthes applicables en France ; ces normes reqtikrenise

en ceuvre de diligences permettant d’obtenir I'asste raisonnable que les comptes annuels ne canppes
d’anomalies significatives. Un audit consiste anexer, par sondages ou au moyen d'autres méthogles d
sélection, les éléments justifiant les montantinffrmations figurant dans les comptes annuelsolisiste
également a apprécier les principes comptablesssl@s estimations significatives retenues etrésentation
d’ensemble des comptes. J'estime que les élémemtg'aj collecté sont suffisants et appropriés pfmunder
mon opinion.

Je certifie que les comptes annuels sont, au redesdregles et principes comptables francais, igrguét
sinceres et donnent une image fidéle du résultatopérations de I'exercice écoulé ainsi que datlton
financiére et du patrimoine de la société a laléircet exercice.

Sans remettre en cause I'opinion exprimée ci-deg§sitiire votre attention sur les quatre informat suivantes
données dans I'annexe :

« la note 1.2 mentionne un changement de modalitésaldel des charges constatées d’avance relative au
minimums garantis VOD et DVD versés aux éditeurs,

< la note 1.2 mentionne un changement de présentatiorvenu dans I'enregistrement comptable des DVD
au cours de l'exercice,

« la note 2.11 mentionne I'existence d'un litige erlx société et certains actionnaires d’'une pdialesence
de conséquence financiére pour la société si Eissavérait défavorable,

* la note 3.1 indique les effets sur le chiffre déafés d'une opération de croissance externe imer&u
cours de I'exercice.

Il. — Justification des appréciations

En application des dispositions de l'article L.8284® Code de commerce relatives a la justificatiomuies
appréciations, je vous informe que les appréciati@uxquelles j'ai procédé, ont porté notammentlssr
principes comptables suivis et les estimationsifsigitives retenues pour l'arrété des comptes.aleeh votre
connaissance les éléments suivants :

« comme indiqué dans la premiére partie du rapport,cliangement de modalités d'application et un
changement de présentation ont été pratiqués. Jiimassuré du bien fondé de ces changementsude |
traduction correcte dans les comptes et de la conwaiion qui en a été faite dans I'annexe,

e les notes 1.1.4 « continuité d'exploitation » €2 4 événements postérieurs » de I'annexe indigleant
raisons pour lesquelles, le principe de contindiéploitation a été maintenu dans les comptes réalgs
fonds propres négatifs a la cléture. Je me suisr@shi bien fondé de ce maintien en vérifiant notamt
I'équilibre financier entre les besoins de finaneemressortant des prévisions de trésorerie derlbie
2009 établies par la société et les engagemestparia société meére de recapitaliser la société,

111



« la note 2.3 de I'annexe indique qu'un ensembleitdestde participations et de créances rattachésg a
acquis pour un prix global au cours de I'exercidae méthode d’affectation de ce prix payé ainsuge’
méthode de dépréciation ont été définies. J'aigoimaissance de ces méthodes et je me suis asslandr
bien-fondé, de I'évaluation des actifs et du canacsuffisant de I'information fournie dans I'aneex

Les appréciations ainsi portées s'inscrivent dansdémarche d’audit des comptes annuels, pris dams le
ensemble, et ont donc contribué a la formation de apinion exprimée dans la premiére partie dappaort.

Ill. — Vérifications et informations spécifiques
J'ai également procédé aux vérifications spéciiquetvues par la loi.

A I'exception de l'incidence éventuelle des faitpesés ci-dessus, je n'ai pas d'autres observaéidosmuler
sur la sincérité et la concordance avec les congtagels des informations données dans le rappagestion
du conseil d’administration et dans les documediessés aux actionnaires sur la situation finaacstrles
comptes annuels.

Paris, le 15 juin 2009
Le Commissaire aux comptes

Hughes BEJANIN

Commissaire aux comptes inscrit
Auprés de la Compagnie Régionale des
Commissaires aux Comptes de Paris
19 rue de Turbigo 75002 Paris

21.3 COMPTES ANNUELS AU 31 DECEMBRE 2007
21.3.1Rapport de gestion du conseil d’administration de YdeoFutur
Nous vous avons réunis en Assemblée générale orlifia Assemblée ») conformément aux dispositidada
loi et des statuts de notre Société a l'effet deswendre compte de la gestion au cours de I'ece2007 et
soumettre a votre approbation les comptes annwelsetiexercice ainsi que les divers rapports pr@anda

réglementation. Le Commissaire aux Comptes vousatarpar ailleurs lecture de ses rapports.

1 Résultats et situation financiére de Glow Entertaiment Group SA (la « Société » ou « Glowria ») au
cours de I'exercice écoulé

1.1 Faits marquants de la période

L’exercice 2007 aura été riche en événements impisrizour la Société.

Par ordre chronologique d’'apparition, le premieér@@ment marquant a concerné la permanence desulié§

de trésorerie de la Société qui I'a conduit a aargchvec certains de ses actionnaires deux coowsnpiortant
avances en compte-courant en date des 15 févrisf @016 mai 2007 pour un montant global de 2 160 K
destinées a donner a la Société les moyens defdaeed ses besoins de liquidité. Des le débutadade 2007,

ces difficultés de trésorerie ont poussé le PrésiDaecteur Général et un administrateur a ssiirésident du
Tribunal de Commerce de Paris en vue de la nommation mandataire ad’hoc en vertu de l'article L @&Ldu
Code de Commerce alors que dans ce méme temp®fesi€saires aux comptes de la Société déclenchaient
une procédure d'alerte. Par ordonnance du 19 826007 le Président du Tribunal de Commerce de Raris
nommé un mandataire ad’hoc de la Société qui adpos le cadre de sa mission, constaté notammgnt le
difficultés de trésorerie de la Société et lesomsticorrectives envisagées par la direction.

Le deuxieme événement a porté sur la désignatiotepamnseil d’administration du 15 mai 2007 de Meuns

Eric Caen aux fonctions de Président Directeur Gértlir la Société, aucun administrateur n’ayant @écde
prendre la suite de Monsieur Crasneanu.
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Le troisieme événement marquant de I'exercice daétéunion d’'une assemblée générale extraorditais
juin 2007 devant statuer sur une éventuelle digsolde la Société a la suite de la perte de laiénde ses
capitaux propres et sur diverses opérations peridione part, réduction du capital & zéro suivieind'
augmentation de capital d’'un montant de 4 233 K& awuaintien du droit préférentiel de souscriptiourmptous
les actionnaires et, d’autre part, attribution gjtatde bons de souscription d’actions aux actioeaaxistants et
de bons de souscription de parts de créateur djaige (« BSPCE »).

La conclusion d’un contrat d’apport portant surtlees de la Société (I'« Opération d’Apport ») renNetgem,
certains actionnaires de la Société (les « Appostdu») et la société J2H le 5 décembre 2007 @®rirat
d’Apport ») a été I'un des événements significatiésI'exercice en ce qu'il a conduit la Sociétéhanger de
contrdle (cf. section 2).

Au titre des événements significatifs de I'exercioceus tenons a attirer tout particulierement vattention sur
I'assignation de la Société devant le Tribunal den@erce de Paris (le « Tribunal ») du 8 novembre7 200
(I' « Assignation ») a linitiative de certains des actionnaires. Les demandeurs ont demandé aunaride
constater, a titre principal, la violation du padtactionnaires existant entre les actionnairesGtt®vria par
certains de ses signataires dont les Apporteuta tullité de la nomination de Monsieur Eric Caentant
gu'administrateur et Président du Conseil d’adniiat®on de Glowria et d’'un certain nombre de dékitiéns et
décisions prises par les organes de Glowria ddigscafférentes a la réduction du capital a zérwieswde
'augmentation de capital décidée par I'assembreeple d’'actionnaires de Glowria du 28 juin 2008cjiée.
D’'autres demandes ont d’ailleurs été formuléeslgmrdemandeurs a titre subsidiaire ou a titre émment
subsidiaire. Par ailleurs, Glowria a recu le 28eadiore 2007 un courrier de la part des demandeugetté
assignation cherchant a se prévaloir notammentedjugdtendue nullité de la notification réalisée Géowria
aux Apporteurs 2 au titre de I'exercice du droitpdéemption et du fait qu’ils n'auraient pas ét& em mesure
d’exercer leurs BSA. Par courrier en date du 2%i@n2008, les allégations des demandeurs ont'’éddjet
d’une réfutation et d’'un démenti catégorique dede de Glowria.

Enfin, la Société a di engager en décembre 2007sdiwvenpérations de réorganisation de ses actigiés
Allemagne I'ayant conduit a conclure le 20 décenfi@7 avec la société Netleih Gmbh un contrat poar
la cession des actifs liés a son activité DVD, @amment son stock de DVD et sa base de clientareiso
allemands pour un montant total hors taxes maxirdar@27 K€. La mise en ceuvre de ce contrat, qui geétvo
la cession effective de ces actifs au 31 janvidl82@ conduit la Société a procéder courant jarR@€8 au
licenciement de I'ensemble des employés allemafidstés a I'activité DVD, soit 8 employés.

1.2 Analyse des résultats

1.2.1 Analyse des résultats en France

Sur I'exercice 2007, le chiffre d'affaires de lac&aé s'est élevé a 5 796K€ a comparer aux 4 230kKksés en
2006, en croissance de 37%. Cette croissance ptoeisentiellement de l'activité Vidéo a la Demande
(I « Activité VOD ») dont les ventes se sont dieba 1 718 KE en 2007 contre 8 K€ au cours dest@ce
précédent. La contribution au chiffre d’affaires ldeetivité historique de location de DVD aux padiers

(I « Activité DVD »), s’est ainsi établie a 3 9%& en 2007, en léger repli par rapport a 2006 (@ K€), ne
représentant désormais plus que 58% des ventes Seciété en 2007. L’'absence de croissance devltacti
DVD provient essentiellement de la baisse du nondlerelients abonnés actifs et payants qui s'édbst a
20 333 au 31 décembre 2007 contre 23 065 au 3Intéec2006. S’'agissant de I'activité VOD, I'exee2007
aura été marqué par la montée en charge des pratefanises en services auprés de NeufCegetelFataie et
aura permis a la Société de conclure de nouveateraiats notamment avec Darty et Allociné.

Dans un contexte de croissance de son activit8ptaété aura maitrisé le niveau de sa perte d'éaptm qui
s'établit a 3 378 K€ contre 3 703 K€ sur 2006. Esuftat traduit une augmentation des produits déébgtion
plus forte que celles de charges d’exploitation.

Sur I'exercice écoulé, les produits d’exploitatisi@tablissent ainsi a 5 944 K€ contre 4 296 K€ 6062 en
croissance de 38% essentiellement liée au chififaites. Les charges d’exploitation n'auront cnir $a
période que de 15% pour atteindre 9 322 KE cont@99I’KE€ en 2006. L'augmentation des charges
d’exploitation sur I'exercice écoulé provient egsglement de I'accroissement des redevances é&difeuD et
VOD dont le montant s'établit a 2 407 K€ en 2007to® 913 K€ en 2006, et des dotations aux amontisaés
et provisions (1 022K€ en 2007 contre 608 K€ en62Gbus I'effet d’'une part de l'augmentation deaisfr
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d’encodage VOD inscrits a I'actif du bilan et dwyisionnement de I'intégralité des créances comiales sur
les filiales allemandes. Les autres postes de ebadgxploitation n'auront connu en 2007 qu’uneissance
limitée a I'instar des charges de personnel dontdatant s'établit a 2 816 K€ en 2007 contre 2 &6%ur 2006
(+5,5%) ou une forte réduction comme les autresitackt charges externes qui s'établissent a 2 &&okitre
3 679 K€ en 2006 suite a la compression des dépeatliseiées aux projets marketing, presse et conuatiom.
Enfin, le poste impbts et taxes et autres chargesptbitation aura fortement crii en 2007 pour s'étab
212 K€ contre 130 K€ du fait notamment de 'augradah des taxes sur le chiffre d’affaires.

La perte nette de la Société passe de 6 438 KO@h &6 079 KE sur 2007. Sur I'exercice écouléuetiela de
la perte d’exploitation décrite ci-dessus, ce r@asuhtégre les principaux éléments suivants :

Pertes financiéres de 2 512 K€ comprenant prineipaht des provisions de 2 646 K€ suite a la détidmla
Société d'actualiser au 31 décembre 2007 les pomdsconstituées au 31 décembre 2006 sur les a@gan
rattachées aux participations allemandes (2 768Ki€).-absence de perspectives de développemersatiegés
allemandes, la valeur nette de ces créances, présentaient un montant de 5 414 K€ au 31 déceat@
contre 2 768 K€ au 31 décembre 2006, a ainsi étémée a 0.

Pertes exceptionnelles de 221 K€ comprenant esfienient la valeur nette des DVD volés, perdus assés
(94 K€£) et des dotations aux provisions pour 149 K€

Enfin, un produit d'impdt de 32 K€ correspondantaédit d'imp6t recherche déclaré au titre de I'eksr
écoulé.

1.2.2 Analyse des résultats en Allemagne

Glowria Gmbh et Palago Gmbh (filiales de Glow Erdertnent Deutschland Gmbh)

Le chiffre d’'affaires combiné 2007 des deux sociéd@grationnelles allemandes (hors éliminations des
transactions intercompagnies) s’est élevé a 1K&E3d comparer a 1 545 K€ en 2006, base 12 mois%}19

En dépit de la croissance de l'activité, qui ne eone que la seule Activité DVD dont le nombre diafés
payants s’élevait a 7 273 au 31 décembre 2007eite @'exploitation combinée de ces deux soci€®st s
établie a 1 468 K€, portant ainsi la perte d’explion cumulée sur 2006 (base 12 mois) et 200BGLXKE.

Dans ce contexte, et compte tenu des difficultéagavité DVD allemande a atteindre une tailléigue dans
un marché marqué par une forte concurrence, laétoai conclu en décembre 2007 la cession des detifs
I'activité DVD allemande a la société Netleih Grmbur un prix maximum hors taxes de 327 K€.

Compte tenu des valeurs de transaction négociées ldacadre de contrat, une provision exceptioangd
715 K€ a été enregistrée sur 2007 dans les cordpt@alago et de Glowria Gmbh. Cette provision st la
différence entre la valeur nette comptable deskstde DVD allemands au 31 décembre 2007, avaniooest
leur valeur de marché représentée par la valeoeskion négociée avec Netleih.

Compte tenu de pertes nettes financiéres de 13¢dfspondant essentiellement aux intéréts di& fmavria
et Palago Gmbh au titre des avances en compteanteyercus de la Société, la perte nette comi2ibéé de
ces deux sociétés s’est élevée a 2 320 K€ en 2007.

Au 31 décembre 2007, et compte tenu du montanpeidss cumulées, ces deux sociétés disposaienirehde
capitaux propres négatifs appelant une positiofadgonnaire au cours de I'exercice 2008.

Glow Entertainment Deutschland Gmbh (holding)

Cette société, détenue a 100% par Glowria, n'opgrene activité de holding dont les seuls actifaitso
constitués par les titres de participation dansdesttés Palago et Glowria Gmbh.

Glow Entertainment Deutschland Gmbh enregistre ed720ne perte nette de 1 765 K€. Cette perte est

essentiellement constituée d’'une provision finalec®ur titres de participation de 1 771 K€ ayamené la
valeur nette des titres de Palago et Glowria GmBlaa 31 décembre 2007.
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Au 31 décembre 2007, les capitaux propres de GloterEainment Deutschland Gmbh s’établissent a 22 K€
pour un capital social de 25 K€.

1.3 Situation financiére

Au 31 décembre 2007, le total du bilan s'étab#it&86 K€ contre 2 767K€ au 31 décembre 2006.

Il comporte, a I'actif, des actifs immobilisés aukeur de 1 420 K€ contre 1 564 K€ au 31 décembdé 20 des
actifs circulants en forte croissance de 1203 KE2006 a 3466 KE au 31 décembre 2007 dont des
disponibilités et valeurs mobilieres de placementr871 K€.

Au passif, I'exercice 2007 aura vu une légere amreion des capitaux propres de la Société doutéd passe
de -260 K€ en 2006 a +88 K€ au 31 décembre 200/Aisan des opérations de recapitalisation de jObi72
Les éléments du passif circulant sont passés d& E€2n 2006 a 4 798 K€ au 31 décembre 2007.

Il ressort cependant de la situation de la Sociéli&, qu’elle ressort des projets de comptes dsrieel’'exercice
clos au 31 décembre 2007, que les capitaux prajf@da Société sont devenus inférieurs a la moiti€apital
social. Il appartient donc a la Société, conformétmaux dispositions de l'article L. 225-248 du Cadke
commerce de décider s’il y a lieu de prononcedissolution de la Société ou de poursuivre I'atgivNous
vous demanderons donc dans le cadre de la prochassmblée générale d’actionnaires de statuereste c
question.

En cas de poursuite de I'exploitation, la Sociét@ $enue au plus tard a la cléture du deuxiémec@eesocial
suivant celui au cours duquel la constatation @égtep est intervenue, soit de réduire son cagital montant au
moins égal a celui des pertes qui n'ont pas ét&iégs sur les réserves, soit de reconstituer pisuca propres
a concurrence d'une valeur au moins égale a laéhit capital social.

1.4 Investissement

Sur 2007, la Société a, conformément a ses olgegtibritaires, poursuivi ses investissements Hekede
«conforter le leadership sur la location de DVD partdrnet en France avec une activité autofinancée ;
développer la part de marché des filiales allemandeamener I'activité de location de DVD dans ega
I'équilibre, augmenter la part de marché de sesesffle Vidéo a la Demande dans les deux pays enisgant

le nombre de partenariats, élargir le portefeuitientenus auprés des studios et améliorer la rehtalsi.

Dans ce cadre, les principaux investissementssésapar la Société au cours de I'exercice écouléamrcerné

la plateforme technique VOD francaise (acquisittn logiciels et de matériels techniques), I'encedde
fichiersVOD ayant permis I'accés a un nombre canisgle vidéos au travers des offres de VOD PC ou TV
fournies par la Société (prés de 6000 vidéos &hétger), et , dans une moindre mesure, le renleaveht du
stock de DVD. Sur l'exercice écoulé, ces investigmgts auront contribué a un accroissement net des
immobilisations incorporelles et corporelles prodees80 KE.

Par ailleurs, la Société a procédé a d'importaetsements aux ayants droit au titre des minimumanga.
Pour I'Activité DVD, ces montants ont atteint 278 kn 2007 contre 50K€ en 2006, tandis qu'ils s¢ él@avés
pour I'Activité VOD a 860 K€ en 2007 contre 75K€ 2006.

Enfin, sur le dernier semestre 2007, et au égardartes enregistrées par ses activités allematal8sciété a
réévalué sa stratégie d’'investissement sur ce paygui la conduit a envisager la cession dessaliéié a son
activité DVD.

1.5 Recherche et développement

La Société a poursuivi ses efforts de développerdensa plateforme de diffusion VOD (grand publicaet
destination des opérateurs) et a accru ses capaetétockage informatique. Pour rappel, les flaisecherche
et développement sont comptabilisés en charges.

1.6 Information sur les prises de participation et adie

Dans le cadre de I'Opération d’Apport, 671 633 86flons ordinaires de la Société ont été apporhéstgem,
représentant 99,98% du capital et des droits d& gatr une base non diluée (i.e. hors BSPCE Tranddte 2
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BSPCE Tranche 1 non exercés) et 95,46% du capiti@isetiroits de vote, sur une base entierementedfied
toute valeur mobiliére en vigueur exercée), deesguie depuis I'Opération d’Apport (6 mars 2008)tdéden
détient le contréle de la Société.

1.7 Conséquences sociales de l'activité

Au 31 décembre 2007, I'effectif moyen de la Sockés personnel mis a disposition s’établit a 5it@45 au
31 décembre 2006. A cette méme date, I'effectiffilieses s'établissait a 12 salariés.

Sur I'exercice écoulé, les principaux recrutememtspermis de renforcer les équipes de 7 salariés.
La Société n'a pas établi d’accord collectif spécié définissant le passage aux 35 heures et leslitésd
applicables a ce régime. La Société applique popoalation de cadres autonomes un usage en aavecdes

dispositions Iégales en ce domaine.

Au cours de I'exercice 2007, les augmentationsalfsres et de rémunérations sont intervenues @acedre de
discussions individuelles, au cas par cas, et ans tk cadre de négociations collectives.

La Société a veillé a ce que son organisation résges régles en matiere de conditions d’hygiéneeet
sécurité.

La Société n'a pas mis en place de programme deafammspécifique. En présence de demandes poreguds|
formation des salariés, la Société en examinecie-fiindé au cas par cas.

La Société ne compte pas parmi ses effectifs daittawrs handicapés et n’a pas participé a des@swaciales
significatives.

Le recours a des prestations de sous-traitanceemfent été réduit en 2007 (environ 45K€) par rapp@006
(environ 136KE€).

1.8 Affectation du résultat

L'exercice écoulé se traduit par une perte de 606298 €.
Il n'a pas été apporté de modification au moderdsgntation des comptes annuels de la Société.

Nous vous proposons d'affecter le résultat au cerdptReport & nouveau qui présentera un soldecdélae
6.339.081,01 €.

Il est rappelé que la Société n'a procédé a audlisteibution de dividendes au titre des trois exes
précédents.

1.9 Dépenses déductibles

Au cours de I'exercice 2007, la Société n’a engaggune charge non déductible fiscalement tellevigée aux
articles 223 quater et 223 quinquiés du Code Gédésampbts.

2 Evénements significatifs depuis la cléture

Au cours du premier trimestre 2008, Netgem a anidadinalisation de I'Opération d’Apport portanirdes
titres de la Société. Cette opération d’apport atune a donné lieu au dépét d’'un document E enrégistr
I'’AMF en date du 20 février 2008. Dans le cadrecdtte opération, une assemblée générale des agitiesule
Glowria s'est réunie le 6 mars 2008 a l'effet denstater la démission de divers membres du conseil
d’administration et la nomination de trois memlaiésignés par le nouvel actionnaire majoritaire.

Le 23 janvier 2008, la Société a été assignée fdodeété DVD Beteiligungs GmbH qui a demandé auurrib
de commerce de Paris (le « Tribunal ») de constatétre principal, la nullité de la nomination Monsieur
Caen en qualité d’administrateur de Glowria, dedastitution irréguliére du conseil d’administratiet, en
conséquence, de la convocation de I'Assemblée @Gknénixte du 28 juin 2007. En conséquence, la
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demanderesse a demandé au Tribunal de constateltilé de I'assemblée du 28 juin 2007 et de proeora
remise en état du capital social antérieuremeiasadmblée. Plusieurs demandes a titre subsidibaditre plus
subsidiaire ont également été formulées au Tribunal.

Le 28 janvier 2008, le principal client du groupeullCegetel a notifié a Glowria, conformément antiad de
partenariat Vidéo on Demand en date du 19 mai 2@06 Contrat avec Neuf »), sa décision de lanagrepre
plateforme de VOD a compter du 28 février 2008a@tadde la cessation, & cette date, de la collaborantre
les parties pour ce qui concerne I'exploitationS#rvice VOD TV fourni par Glowria. Neuf Cegetel tionera
cependant a exploiter dans I'Offre Neuf VOD des msiissues des catalogues de Glowria des ayanits Dro
suivant Warner Bros TV, Sony Pictures, NBC UniveetdParamount dans les conditions contractueli@sugs
dans ledit Contrat avec Neuf Cegetel.

Le 1°" trimestre 2008 aura cependant permis :
- la finalisation des opérations de cession du stlOVD détenus par les filiales allemandes et de la
base de clients abonnés allemands & la sociétéiiNgtl
- la conclusion d'un contrat de partenariat aveoaé&é SFR.

A lissue de I'Opération d’Apport, et pour faire cla aux difficultés de trésorerie persistantes de la
Société, Netgem et Glowria ont conclu le 7 mai 2008 nouvelle convention portant avance en compieant
d’'un montant global de 1.000.000 €.

3  Filiales et participations

3.1 Prises de participation et sociétés contrblées

Aucune opération de prise de participation et d&réte par la Société n’est intervenue au couredercice
2007. Au 31 décembre 2007, les filiales et parditgns contrélées par la Société demeurent idesdigucelles
au 31 décembre 2006, et sont décrites ci-apres :

Glow Entertainment Group S.A.

100%

Y
Glow Entertainment Deutschland

Gmbh
/ 100% \ 100%
Glowria Gmbh Palago Gmbh

3.2 Tableau des filiales et participations

3.2.1 Tableau des filiales

Données en Capital | Capitaux | Quote-part| Valeur Préts et Montant | Chiffre Résultats | Dividendes

milliers d’euros, propres du capital | comptable | avances des d'affaires | (Bénéfice | encaissés

sauf mention autres que | détenue | des titres consentis | cautions | du dernier | net ou par la

expresse le capital détenus par la et avals | exercice perte du | Société au

Société et | donnés | écoulé dernier cours de

Brute non encore| par la exercice | I'exercice
Nette rembourség Société clos)

Glow .

Entertainment | 1762 100% 27 1770 NAea:'n 6 de| (1. 765

Deutschland 0 - E} (I:dI'VI €de| ( )

Gmbh olding)
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3.2.2 Tableau des sous-filiales (Capital détenue par Giomertainment Deutschland Gmbh)

Données en Capital | Capitaux | Quote-part | Valeur Préts et Montant | Chiffre Résultat | Dividendes
milliers d’euros, propres du capital | comptable deg avances des d'affaires |s encaissés
sauf mention autres que | détenue titres détenus | consentis | cautions | du dernier | (Bénéfic | par la
expresse le capital par la et avals | exercice e netou | Société au
Brute Nette| Société et | donnés | écoulé perte du | cours de
non encore| par la dernier | I'exercice
rembourség Société exercice
clos)
Glowria Gmbh | ;55 (1449) | 100% 1012 2764 - 1120 1462)| -
Palago Gmbh 25 (96) 100% 609 - 880 - 177 (858) -

4 Conventions réglementées et courantes

Nous vous remercions de bien vouloir approuvetdeses des rapports spéciaux du Commissaire auptesm
sur les conventions soumises aux dispositions dietea L. 225-38 et suivants du Code de commerce.

5 Actionnariat de la Société

Le capital social est fixé a la somme de six miligept cent dix-sept mille huit cent trente hurbsiet quatre-
vingt centimes (6 717 838,80 €).

Il est divisé en six cent soixante et onze millptseent quatre-vingt trois mille huit cent quatiegt
(671 783 880) actions d'un centime d’'euro (0,0d€)valeur nominale chacune, intégralement libéréestes
de méme nature et catégorie.

e Capital autorisé

Suivant plusieurs délégations de I'assemblée gkmnésdraordinaire de Glowria, le conseil d’admirasbn a
été habilité en 2007 a procéder aux émissions stga

Date de Durée de la Montant de Nature de Nombre de titres | Nombre de titres
'assemblée délégation 'augmentation de capital titres a déja attribués restant a attribuer
générale autorisée émettre
28/06/2007 27/06/2008 305.000,00€ BSPCE 0{01 30.800.0 30.000
28/06/2007 27/06/2008 305.000,00€ BSPCE | 30.470.000 30.000

0,033

+ Droit de vote double et actions d’autocontrble

Néant
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«  Evolution du capital social au cours des cinq deesi@nnéés

Date Nature de Montant de Montant de la | Nombre de Prix Valeur Montant cumulé de I'augmentation

I'opération 'augmentation | prime titres émis unitaire nominale | de capital
du capital d’émission unitaire En valeur En titres
social

16/10/2002 | Apports en 7.500,00€ 0,00€ 750.000 0,01€ 0.01€ 7.500,00€ 080.0

Création de | numéraire et en

la SARL nature

26/11/2002 | Apports en 394,72€ 74.602,08€ 39.472 1,90€ 0.01€ 74.996,80€ 4738
numéraire

26/11/2002 Incorporation 31.578,88€ 0,00€ 3.157.888 | gratuit 0,01€ 31.578,88€ 3.157.888

31/01/2003 Transformation de la SARL en société ymenavec conseil d’administration

13/03/2003 Apport en 8.400,00€ 201.600,00€ 840.000 0,25€ 0,01€ 210.000€ 840.000
numeéraire

03/10/2003 Apport en 12.200,00€ 292.800,00€ 1.220.000 0,25€ 0,01€ 308.00 1.220.000
numéraire

09/07/2004 | Apport en 33.189,63€ 1.891.808,91§ 3.318.963 0.58€ 0,01€ 41998,54€ 3.318.963
numéraire

23/08/2004 | Apport en 2.442,24€ 139.207,68€ 244.224 0.58€ 0,01€ 141.8€9,9 244.224
numéraire

09/09/2004 | Apport en 34.482,74€ 1.965.516,18¢ 3.448.274 0.58€ 0,01€ 91998,92€ 3.448.274
numéraire

01/07/2005 | Apport en 39.682,54€ 2.460.317,48¢€ 3.968.254 0.63€ 0,01€ 2.500.000,02€ 3.968.254
numéraire ABSA

16/02/2006 Exercice de 23.809,50€ 1.476.189€ 2.380.950 0.63€ 0.01€ 1.88%8 2.380.950
3.968.250 BSA

07/04/2006 Apport en 23.810,86€ 1.476.273,32€ 2.381.086 0.63€ 0.01€ 1.500.084,18€ 2.381.086
numéraire ABSA2

07/04/2006 | Apport en 7.083,33€ 439.166,46€ 708.333 0.63€ 0.01€ 446.989,7 708.333
numéraire

07/04/2006 Exercice de 39.761,03€ 2.465.183,86€ 3.976.103 0.63€ 0.01€ 4208a,89€ 3.976.103
2.380.900
BSA 0306

05/10/2007 Réduction du capital a zéro

05/10/2007 | Apport en 4.232.579,57€ 0,00€ 423.257.957 0,01€ 0.01€ 4.7953€ 423.257.957
numéraire

08/02/2008 Exercice de 2.194.059,23€ | 0,00€ 219.405.923 0,01€ 0,01€ 6.426.638,80 | 642.663.880
219.405.923BSA

08/02/2008 Exercice de 291.200,00€ 0,00€ 29.120.000 0,01€ 0,01€ 6.7173888, 671.783.880
29.120.000
BSPCE

e Garanties ou autres s(retés sur les titres deatapit

Néant

6 Informations sur les risques

6.1

Risque sur litiges

La Société est partie a un certain nombre de proeédudiciaires survenues dans le cadre de saoviete,.
Glowria a par ailleurs été assignée devant le Tabde Commerce de Paris les 8 novembre 2007 (cfiose
1.1 ci-dessus) et 23 janvier 2008 (cf. section-Bessus). La premiere de ces assignations a dozuné ldes
articles de presse, suscitant un questionnemelat gt des partenaires et des autres fournissieulis Société.

Par ailleurs, la Société a recu un courrier le 28ethbre 2007 de la part des demandeurs a la peemier

assignation cherchant a se prévaloir notammentedpugtendue nullité de la notification réalisée Giowria
aux Apporteurs 2 au titre de I'exercice du droitpdéemption et du fait qu’ils n’auraient, soi-disgms été mis
en mesure d’'exercer leurs BSA. Par courrier en dat23 janvier 2008, les allégations des demandmirfait
I'objet d'une réfutation et d’'un démenti catégoeqe la part de Glowria.

Sans préjuger de la pertinence et de la légitiaét® demandes de la part des demandeurs, il estléagppe
Netgem a demandé aux Apporteurs de Glowria de tiafalowria de tous préjudices qui seraient effemtnent
supportés par Glowria dans le cadre de I'Assignatiol de toute procédure liée ou résultant de lgfkegtion ou

ayant un objet commun avec celle-ci.

1 Ce tableau fait I'objet d’'une actualisation au2129 du document d’information suite & une erdmicalcul qui reste sans incidence sur le
capital social et le nombre d’actions en circulatio
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A la connaissance de la Société, il n’existe pasitiés litiges, arbitrages ou faits exceptionnétsdux, autres
que ceux mentionnés dans ses comptes, susceptiblasr ou ayant eu dans un passé récent une imoide
significative sur la situation financiére, le réatjlI'activité et le patrimoine de la Société.

Le montant des provisions pour risques constatés ldarcomptes s’éléve a 186 K€ au 31 décembre 2007.

6.2 Risques de marché (taux, change, actions)

Risque de change
La Société ne se trouve pas exposée a un risqueadge. Sur l'exercice 2007, Glowria n'a pas dégggerte
ni de gain de change.

Risque de taux et actions

La Société n'est pas exposé a d'autres risques ddén@laux, actions). Au 31 décembre 2007, Glowsa
détenait aucune de ses propres actions.

6.3 Risques pays

Sur I'exercice 2007, la Société n'a pas concluagrats dans des pays ou la situation économidfieagiciére
est un facteur de risques important. L'essentiathifire d’'affaires 2007 a été réalisé en France.

6.4 Risques assurances

La Société dispose de couverture d’assurances taigint de se prémunir contre les risques affgéranga
responsabilité civile et professionnelle. A ce jdarSociété n'a pas été amené a mettre en ceuvi@ssarances
pour couvrir des risques significatifs qui se samaimatérialisés.

6.5 Risques environnementaux

La Société considére que son activité n'est paatlegea créer un risque pour I'environnement.

6.6 Engagements hors bilan

Se reporter aux annexes aux comptes sociaux.

7  Perspectives 2008

L'Opération d’Apport a permis a Glowria de s'intégdans un groupe capable de conduire une solid&gte
contenus/services et disposant des moyens huntaictsnologiques et financiers capables de suppéeter
importants besoins d'investissement dans I'acdaisile contenus auxquels Glowria fait face.

La participation au groupe Netgem offrira par aitfea Glowria de nouvelles perspectives de développe
reposant sur les technologies de Netgem et une fumnplémentarité géographique tout en renforcant s
positionnement vis-a-vis de ses principaux cliehfgsrospects.

8 Participation des salariés au capital de I'entrepris

Nous vous indiquons que la participation des s&daaiu capital de la Société, au sens de l'artickB25-102 du
Code de commerce, était non significative au dejoig de l'exercice écoulé, soit le 31 décembi@r20

9 Informations relatives aux organes de gestion et aumandataires sociaux

9.1 Le Conseil d’administration

L’administration de la Société est confiée & un edrifadministration qui comprend, depuis le 6 m2098,
5 membres. La durée du mandat des administrateude esx années, 'année étant la période qui séganx
assemblées ordinaires annuelles consécutives safg toujours rééligibles. Les membres du conseil
d’administration sont nommeés lors des assembléeérgies ordinaires. lls peuvent démissionner artmrhent
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et sont révocables a tout moment par l'assembléergle des actionnaires. Selon la loi frangaise, un

administrateur peut étre une personne physiqueeyparsonne morale.

A la suite de la démission de Monsieur Eric Caengdnseil d’administration du 11 mars 2008 a nonviné
Joseph Haddad en qualité de président du consalhdhistration de la Société, Monsieur Eric Caerrga
alors ses fonctions de Directeur Général non-mairéaie la Société.

La liste suivante indique le nom, I'dge et la foortde chacun des administrateurs de la Sociétélrhent en

fonction.
Nom Age Entrée en fonction Date de fin du mandat
M. Joseph Haddad 52 ans Mars 2008 AGO statuant sur les
Président du conseil comptes de I'exercice 2013
d’administration
M. Gilles Aubagnac 38 ans Mars 2008 AGO statuant sur les
Administrateur comptes de I'exercice 2013
M. Marc Tessier 62 ans Mars 2008 AGO statuant sur les
Administrateur comptes de I'exercice 201|3
M. Mihai Crasneanu 37 ans 17 octobre 2002 AGO statuant sur les
Administrateur comptes de I'exercice 2097
M. Frédéric Baschet 57 ans 7 mars 2005 AGO statuant sur les
Administrateur comptes de I'exercice 2097

9.2 Jetons de présence

Il ne vous sera pas demandé d’allouer de jetoqsélence.

9.3 Les mandataires sociaux

Liste des mandats et fonctions exercées dans sogiété par les mandataires sociaux a la date @grrdes
comptes

Nous vous prions de bien vouloir trouver ci-aprdidte de I'ensemble des mandats et fonctionscégguar
chacun des mandataires sociaux de la Société @tdadthrrété des comptes (outre les mandats exdearésla
Société) :

Prénom et nom ou
dénomination
sociale

Joseph Haddad

Mandats et fonctions exercées dans toute société @urs des cing derniéres années

Président du conseil d’administration de Netgem isl&atrvices SA (société francaise, filiale de
Netgem SA)
Sole director de Netgem @ TV Ltd (société angldisale de Netgem SA)
Administrateur de IP Vision UK Ltd (société angigifiliale de Netgem SA)
Président du conseil d’administration de Netgemi#b®.L. (société espagnole, filiale de Netgem
SA)
Sole director de Peaktime UK Ltd (société anglditiele de Netgem media Services SA)
Gérant de SGBH SNC (société francaise ayant poet &bfétention de biens immobiliers)
Administrateur de IP Vision UK l{gbciété anglaise, filiale de Netgem SA)
Administrateur de Netgem Media Services SA (sodrétécaise, filiale de Netgem SA)
Représentant permanent J2H au cormethihistration de Netgem SA
Administrateur de Mediaxim SA (société belge, fdide Netgem media Services SA)
Membre du Conseil de surveillance de SBDS Active Gaidiété frangaise non cotée)
Administrateur de Alternative Media Initiative Ifgociété canadienne non cotée)
Membre du Conseil de surveillance de Gaumont SAdsbrancaise cotée)
Administrateur de G7 entreprises SA (société fresacaon cotée)
Président de la chaine locale IDF1 (société framsgadon cotée)
Administrateur de I'Institut de l'audiovisuel esdélécommunications en Europe (IDATE)
Président de la commission de soutien financiectéh la distribution d'ceuvres
cinématographiques, Centre national de la cinémapdig (CNC)
Président Directeur Général de Gdode octobre 2002 au 15 mai 2007.
Gérant — Icadis S.A.R.L
Directeur Général de Glowria
Administrateur - Interplay (Nasdaqg :IPLY)

Gilles Aubagnac

Marc Tessier

Mihai Crasneanu
Frédéric Baschet
Eric Caen
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Rémunérations totales et avantages de toute natnss durant I'exercice 2007 a chaque mandataiaso
actuels ou passés, par la Société et les sociaté&dleycontrdle (au sens de l'article L.233-16 dwde du
Commerce) au cours de I'exercice 2007.

Les membres du conseil d’administration n’ont pergaune rémunération, ni jeton de présence audgtieurs
autres activités et/ou mandats au sein de Glowriaetoute autre société du groupe pour I'exerclos le
31 décembre 2007.

Au cours de I'exercice clos le 31 décembre 2007ndiEur Mihai Crasneanu n’a pergu aucune rémunératio
jeton de présence au titre de ses mandats de gnésidadministrateur de Glowria.

Au cours de ce méme exercice, Monsieur Mihai Crarame percu au titre de ses fonctions de directénéral
de Glowria entre le®L.Janvier et le 15 Mai 2007 une rémunération anauelite égale a 41 102,12 €.

Au titre du mandat social de Président du consadrdinistration de Glowria, depuis le 15 mai 200gnsieur
Eric CAEN a pergu 2 000 euros bruts par mois, 029,52 € . Par ailleurs, dans le cadre de laemtion de
prestations de services conclue par Glowria avesod#té luxembourgeoise Inter Online SA en dat23lmai
2007, Inter Online, employeur de Monsieur Eric Cgmrgoit au titre de la prestation de service dendiur
Eric Caen au poste de directeur général de Glowri@0D euros mensuels hors taxe, auxquels s'ajoufgix
variable annuel hors taxe de 0 & 60 000 euros stlemte des objectifs. Le montant total des sompeegues
par InterOnline au titre de I'exercice 2007 s'dev/é a 168 935,48 €.

Aucun avantage en nature a été attribué ni au dedsdirecteur général ni a aucun membre du conseil
d’administration de Glowria au cours de I'exeraites le 31 décembre 2007.

10 Mandat des commissaires aux comptes

Le mandat du commissaire aux comptes ne vient papieation.
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11 Tableau des résultats des cing derniers exercices

Nature des indications

Exercice
social clos le
31 décembre

2003

Exercice social
clos le 31
décembre

2004

Exercice
social clos le
31 décembre

2005

Exercice social
clos le 31
décembre

2006

Exercice
social clos le
31 décembre

2007

1 — Capital en fin d’exercice

Capital social

60.073,60 €

130.188,21

€ 169.870,7

5@64.335,47 €

6 426 638,80

Nombre des actions ordinaires
existantes

6.007.360

13.018.821

16.987.07%

b 26.433.54

7 6428663.

Nombre des actions a dividende
prioritaire (sans droit de vote )
existantes

Nombre maximal d'actions future
a créer.

Uy

400.000

5.958.729

1.600.000

30.470.00

... Par conversion d'obligations

... Par exercice de droits de
souscription

400.000

5.958.729

1.600.000

30.470.04

2 — Opérations et résultats de
I'exercice

Chiffre d'affaires hors taxes

252.695 §

1.402.311

€2.898.443 €

4.230.177 €

5.796.300

Résultats avant impéts,
participation des salariés et
dotations aux amortissements et
provisions

-902.840 €

-3.036.032 §

-2.092.691

€ -3.095.23]

[ €-2.412.195

€

Impdt sur les bénéfices

102.460 €

74.114 %

63€761

31 806

Participation des salariés due au
titre de l'exercice

0

0

0

0

Résultats aprés imp6ts,
participation des salariés et
dotations aux amortissements et
provisions

-972.486 €

-3.552.332 §

-2.509.890

€ -6.438.271

| €-6.079.063

Résultat distribué

3 — Résultat par action

Résultat aprés impots, participati
des salariés mais avant dotations
aux amortissements et provisiong

DN

-0,15€

-0,23 €

-0,12 €

-0.11 €

-0.0037 €

Résultat apres impots, participati
des salariés et dotations aux
amortissements et provisions

DN

-0,16 €

-0,26 €

-0,15€

-0.24 €

-0.094 €

Dividende attribué a chaque actig
(préciser s'il s'agit d'un dividende
brut ou ne}

4 — Personnel

Effectif moyen des salariés pend
I'exercice

ant

8

27

36

44

46

Montant de la masse salariale de|
I'exercice

174.709 €

966.493 €

1.238.037

1.875.966

1 881€9

Montant des sommes versées au
titre des avantages sociaux de
I'exercice (sécurité sociale, ceuvr

13%

sociale...)

78.901 €

449.896 €

542.202 €

793.517 4

833 66

L

Nous espérons que les propositions qui précedeatvment votre agrément et que vous voudrez biearwen
faveur des résolutions qui vous sont soumises.

Le Conseil d’administration
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21.3.2Rapport complémentaire du Conseil d’administration

Mesdames,
Messieurs les actionnaires,

Dans le cadre de la prochaine assemblée (I'« Adgemt) , nous vous demanderons également de statuer
I'opportunité de mettre ou non un terme aux mand&dministrateurs de Glow Entertainment Group &A (
« Société ») de Messieurs Baschet et Crasneanu daesvdifférentes actions en justice et autres ddesmque
ceux-ci ont décidé d’engager a I'encontre de vBueiété.

En effet, sans entrer dans le débat entre les acli@s antérieurs et les plaignants, il nous paifitile de
concilier a la fois la qualité d’administrateur, nddes décisions doivent étre uniquement dictées des
considérations liées a la recherche de l'intéréiasoavec la qualité de plaignants dont I'objeest d’obtenir la
nullité d’'un certain nombre de délibérations etisiéas prises par les organes de la Société, sarsdération
aucune sur les conséquences qu’un tel prononcégioaroir sur la pérennité méme de Il'activité et ld
Société.

C'est la raison pour laquelle, et parce que cattatson nous semble traduire un conflit d’intérétstre la
Société et lesdits administrateurs plaignants,des€il d’Administration a décidé d’'inscrire & I'oeddu jour de
I’Assemblée, une résolution prévoyant expressétaartvocation de Messieurs Baschet et Crasneanu.

Bien évidemment, nous demanderons auxdits adnatesirs, s'ils le souhaitent, de s’exprimer sur ecett
proposition lors de la prochaine assemblée.

Le Conseil d’administration
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21.3.3Comptes sociaux

BILAN SOCIAL

(Normes francaises, montants en milliers d’euros)

Actif

Immobilisations incorporelles
Immobilisations corporelles
Immobilisations financiéres
Total de I'actif immobilisé

Créances clients et comptes rattachés
Autres créances

Valeurs mobilieres de placement &
disponibilités................

Charges constatées d'avance

Total de l'actif circulant
Total de l'actif

Passif

Capitaux propres :
Capital social
Primes d’émission
Report a nouveau
Résultat de I'exercice
Total des capitaux propres

Autres fonds propres
Provisions pour risques et charges

Notes

10
11
12

14
15
16

Emprunts et dettes aupres des établissementsdie cré

Dettes fournisseurs et comptes rattachés

Dettes fiscales et sociales
Produits constatés d’avance
Total du passif circulant
Total du passif
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Brut Amortissements  Net Net
31.12.07 et Provisions 31.12.07 31.12.06
948 (527) 421 187
1789 (958) 831 956
5 609 (5 441) 168 214

8 346 (6 926) 1420 564
2011 ) (465 1546 322
603 - 604 351
871 871 192
445 - 445 338
3931 (465) 3 466 1320
12 277 (7 391) 4 886 2767
Net Net
31.12.07 31.12.06
6 427 264
- 12 696
(260) (6 782)
(6 079) (6 438)
88 (260)
45 30
186 -
54 269
3044 9851
707 537
762 206
4798 3027
4 886 2767




COMPTE DE RESULTAT SOCIAL
(Normes francaises, montants en milliers d'euros)

Exercices clos le 31 décembre,

2007 2006

France Export Total Total
Production vendue de services 5796 4230
Reprises sur amortissements et provisions, trasgdertharges 128 52
Autres produits 20 14
Total produits d’exploitation 5944 4 296
Achat de marchandises (2 407) (913)
Autres achats et charges externes (2 865) (B 679
Impéts, taxes et versements assimilés (205) )(130
Charges de personnel (2 816) (2 669)
Dotations aux amortissements & aux provisions 023) (608)
Autres charges (6) -
Total charges d’exploitation (9 322) (7 999)
RESULTAT D’EXPLOITATION (3 378) (3 703)
RESULTAT FINANCIER (2512) (2 726)
RESULTAT COURANT AVANT IMPOTS (5 890) (6 429)
RESULTAT EXCEPTIONNEL (221) (73)
Impots sur les bénéfices 32 64
RESULTAT NET (6 079) (6 438)
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TABLEAU DE VARIATION DE LA SITUATION NETTE SOCIALE
(Montants en milliers d’euros, sauf nombre d'actiehdonnées par action)

Capital Primes Report a Résultat de  Total
d’émission nouveau I'exercice Capitaux
Propres
Nombre Monta
d’actions nt
Au 31 décembre 2005 16 987 075 170 6 898 (4272) (2510) 286

Augmentation de capital liée aux exercices de

3968 250 bons de souscription d’actions ayant

donné lieu a I'émission de 2 380 950 actions

nouvelles avec bons de souscrioption d’action® 380 950 24 1476 - - 1500
au prix de 0,63€ par action (1)

Augmentation de capital résultant de la

souscription en numéraire de 2 381 086 actions

nouvelles avec bons de souscriot au prix de 2 381 086 24 1476 - - 1500
0,63€ par action (2)

Augmentation de capital résultant de la

souscription en numéraire de 708 333 actions

nouvelles au prix de 0,63€ par action (2) 708 333 7 439 - - 446
Augmentation de capital liée aux exercices de

2 380 900 bons de souscription d’actions ayant

donné lieu & I'émission de 3 976 103 actions

nouvelles au prix de 0,63€ par action (2) 3976 103 39 2 466 - - 2 505
Imputation sur la prime d’émission des frais de

conseil liés a ces augmentation de - - (59) - - (59)
capital..........cc.oeene

Affectation du résultat de I'exercice (2 510) 2510 -
précédent............

Résultat net - - - - (6 438) (6 438)
Au 31 décembre 2006 26 433 547 264 12 696 (6 782) (6438) (260)
Imputation du compte de prime d’émission sur

le compte de report a nouveau (3) - - (12 696) 12 696 - -
Réduction du capital & zéro par annulation des

actions de la Société et imputation de la valeur

du capital social au compte de report a nouved@6 433 547) (264) - 264 - -

3

Augmentation de capital résultant de la

souscription de 423 257 957 actions nouvelles

au prix de 0,01€ par action 423 257 957 4 233 - - - 4233
Augmentation de capital liée aux exercices de

de la souscription de 219 405 923 bons de

souscription d’actions au prix de 0,01€ par 219405923 2194 - - - 2194
action

Affectation du résultat de I'exercice précédent (6 438) 6 438 -
()

Résultat net (6 079) (6 079)
Au 31 décembre 2007 642 663880 6427 - (260) 760 88

(1) Constatée par le conseil d’administration dué\ier 2006 sur la base des résolutions de I'Adgée Générale Ordinaire du 28 juin
2005

(2) Constatée par le conseil d’administration davifl 2006 sur la base des résolutions de '’Assémtiénérale Ordinaire du 6 avril 2006
(3) Constatée suite aux résolutions adoptées pasdmblée Générale Mixte du 28 juin 2007

NOTES ANNEXES AUX ETATS FINANCIERS ANNUELS
(Montants exprimés en milliers d’euros, sauf menégrpresse)

Glow Entertainment Group S.A. (« la Société » dblewria ») est une société anonyme domiciliée emée et
régie par les dispositions de la loi francaise. bai&é, qui a été constituée en novembre 2002ua qigjet la
fourniture de prestations de location ou de migéposition aux particuliers, directement ou indiegnent, par
abonnement ou par tout autre moyen, d'ceuvres asdiles, cinématographiques ou autres. Glowrigrep
aujourd’hui sur deux secteurs d'activité distincta location de DVD aux particuliers par voie astet la
fourniture de services de vidéo a la demande (« WQPar le biais du PC ou de la TV, en marque thlapour
le compte des opérateurs télécoms et des résealistdleution ou pour compte propre.
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NOTE 1 FAITS MAJEURS, PRINCIPES COMPTABLES ET METHODES D’EVALUATION

1.1 Faits majeurs

1.1.1 Continuité d'exploitation

Le premier événement marquant a concerné la permarges difficultés de trésorerie de la Sociétél'qui
conduite a conclure avec certains de ses acti@mdieux conventions portant avances en compteftoena
date des 15 février 2007 et 16 mai 2007 pour untambrglobal de K€ 3 100 destinées a donner a l#&&oles
moyens de faire face a ses besoins de liquidité.

Deés le début de I'année 2007, ces difficultés dsdirerie ont poussé le Président Directeur Gérgtrah
administrateur a saisir le Président du TribunaCdenmerce de Paris en vue de la nomination d’'un ataire
ad’hoc en vertu de l'article L 611-3 du Code de Carur alors que dans ce méme temps les Commisaakes
comptes de la Société déclenchaient une procédatertd. Par ordonnance en date du 19 février 2087,
Président du Tribunal de Commerce de Paris a nonm#andataire ad’hoc de la Société. Le mandataire
ad’hoc a établi, dans son rapport en date du 1i2 2807, (i) un constat des difficultés de trésme(ii) de la
situation de blocage entre les actionnaires pranpifet les dirigeants de la Société et (iii) damns correctives
envisagées par Monsieur Eric Caen, recruté pariatéde 15 mars 2007.

Les incertitudes relatives a la continuité d’ex@bdn de la Société sur I'exercice 2007 ont éténddfement
levées suite a la réalisation en juillet 2007 d'amgmentation de capital principalement souscatelgs fonds
d’'investissement actionnaires (Cf 1.1.3).

1.1.2 Changement de Direction
Le conseil d'administration réuni le 15 mai 2007 é&signé Monsieur Eric Caen aux fonctions de Président
Directeur Général de la Société, en remplacemeMalesieur Mihai Crasneanu qui est resté administrat

1.1.3 Opérations sur le capital

Le 28 juin 2007, les actionnaires de la Sociétéétiréunis en assemblée générale extraordinairel@fstatuer
sur une éventuelle dissolution de la Société auie sle la perte de la moitié de ses capitaux pogt sur
diverses opérations ayant entrainé la reconstitutés capitaux propres, résumées ci-apres :

imputation du compte de prime d’émission soit lms® de K€ 12 696 sur le compte de report a nouveau,
réduction du capital & zéro par annulation de®astde la Société puis imputation de la valeuraital social
soit K€ 264 au compte de report a nouveau,

suivie d’'une augmentation de capital d’'un montaet KE 4 233 avec maintien du droit préférentiel de
souscription pour tous les actionnaires et, d’apad, attribution gratuite de bons de souscriptitactions

(« BSA ») aux actionnaires existants et de bonsodscription de parts de créateur d’entrepriseJREGE »).

Sur I'ensemble des BSA attribués en juin 2007 88D 769 017, 219 405 923 BSA auront été exercés au
31 décembre 2007, conduisant ainsi a la sousamip#219 405 923 actions nouvelles de la Sociéfgriawle

€ 0,01 par action. L'augmentation du capital soeflrésultant d'un montant de K€ 2 194 a été sdaspar
incorporation de comptes courants d’'actionnairdsaateur de K€ 2 075 et par apports en numéraires po
K€ 119.

1.1.4 Opération d’apport entre la société Netgeroegtains actionnaires de la Société

La conclusion le 5 décembre 2007 d’'un contrat d'apportant sur les titres de la Société ('« Opérat
d’Apport ») entre Netgem, certains actionnairesitinsonnels de la Société (les « Apporteurs 1tfaesociété
J2H le 5 décembre 2007 (le « Contrat d’Apport >8té I'un des événements significatifs de I'exeracece
qu'’il a conduit la Société a changer de contréle

A la date de conclusion de ce contrat, ces actioemaétenaient ensemble 96,87% du capital et dets dle
vote de Glowria sur une base non diluée et 82,940tuise base pleinement diluée. Depuis cette daatrds
actionnaires et titulaires de valeurs mobiliere&timvria ont décidé d’adhérer au contrat d’apport.

A l'issue du conseil d’'administration de Glowriaung le 8 février 2008, le nombre total d’actionso@tia

apportées a été arrété a 671.633.860 actions sezpiedit 99,98% du capital et des droits de vot8lderia sur
une base non diluée et 95,46% sur une base plemelihge, en valorisant Glowria a K€ 18 140.
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Cette opération d’apport en nature a donné liedéudt par la société Netgem d’un document E visd' Alst-
en date du 20 février 2008. Elle a été approuvédegassemblées Générales extraordinaires de Nedgelm
Glowria réunies le 6 mars 2008, date de prise efefé I'apport.

1.1.5 Assignations

La Société a fait I'objet d'une assignation devanfTtibunal de Commerce de Paris le 8 novembre 2007
l'initiative de certains de ses actionnaires. Lesnaledeurs ont demandé au Tribunal de constatertrea fi
principal, la violation du pacte d’actionnaires stant entre les actionnaires de Glowria par cevtdie ses
signataires dont les Apporteurs 1, la nullité dadanination de Monsieur Eric Caen en tant qu’adriiaiisur et
Président du Conseil d’administration de Glowria'en certain nombre de délibérations et décispmses par
les organes de Glowria dont celles afférentesradaction du capital a zéro suivie de 'augmentatie capital
décidée par I'assemblée générale d’'actionnaire§lderia du 28 juin 2007 précitée. D'autres demanadiets
d’ailleurs été formulées par les demandeurs aditbesidiaire ou a titre éminemment subsidiaire.

Par ailleurs, Glowria a recu le 28 décembre 200taurrier de la part des demandeurs a cette asisigna
cherchant a se prévaloir notamment d'une prétemluité de la notification réalisée par Glowria aux
Apporteurs 2 au titre de I'exercice du droit degon@tion et du fait qu'ils n'auraient pas été mismeesure
d’'exercer leurs BSA. Par courrier en date du 2%i@n2008, les allégations des demandeurs ont’fdujet
d’'une réfutation et d’'un démenti catégorique dpdet de Glowria.

1.1.6. Réorganisation des activités des filialesratindes

Enfin, la Société a di engager en décembre 200*sdiweopérations de réorganisation de ses actigités
Allemagne I'ayant conduit a conclure le 20 décen@7 avec la société Netleih Gmbh un contrat potar
la cession des actifs liés a son activité DVD, @amment son stock de DVD et sa base de clientsngiso
allemands pour un montant total hors taxes maxidarK€ 327. La mise en ceuvre de ce contrat, qui peévo
la cession effective de ces actifs au 31 janvi€)82@ conduit la Société a procéder courant jarRQ€8 au
licenciement de I'ensemble des employés allemafidstés a I'activité DVD, soit 8 employés.

Dans ce contexte, les titres de participation®ttéances de la Société sur ses filiales et da@lsd allemandes
dont la valeur brute s'établit respectivement a28&t KE 5 414 au 31 décembre 2007, ont été inEmemt
provisionnés, conduisant ainsi la Société a conifgtab sur I'exercice écoulé une dotation finaneié&ux
provisions de K€ 2 646.

1.2 Principes comptables et méthodes d’'évaluation

Les comptes annuels 2007 ont été préparés en catéf@awec les principes comptables généralementsadmi
France et les régles et méthodes relatives aux tesnamnuels (réglement 99-03 du Comité de Réglatient
Comptable).

Les conventions générales comptables ont été agpkqudans le respect des principes de prudence,

conformément aux hypothéses de base :

« continuité d’exploitation : I'aboutissement en ddte6 mars 2008 de I'Opération d’apport décrite€n4 a
permis de lever toute incertitude sur la contindigxploitation de la Société,

« permanence des méthodes comptables d’'un exertagra,

* indépendance des exercices ;

« et conformément aux régles générales d'établisseetel® présentation des comptes annuels.

La méthode de base retenue pour I'évaluation dess hbigscrits en comptabilité est la méthode desscolt
historiques. Les méthodes d'évaluation retenues petl exercice n'ont pas été modifiées par rapgort
I'exercice précédent.

1.2.1 Immobilisations incorporelles

Les immobilisations incorporelles sont comptabilsséa leur colt d'acquisition. Ces immobilisations
correspondent principalement & des développemed&snes de logiciels et & des licences d’explaitati
acquises ainsi gu'aux frais d’encodage de fichémessaires a I'exploitation de I'activité VOD.
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Les immobilisations incorporelles sont amortiesieédire sur les durées suivantes :

Licences et développements logiciels 2a3ans

Frais d’encodage 1 an, correspondant a la durée moyenne
d’exploitation d’un film VOD négociée dans le
cadre des contrats avec les ayants droits

1.2.2 Frais de recherche et développement

Les dépenses de développement technique correspandas frais de personnel sont comptabilisées ldans

charges de I'exercice au cours duquel elles sogagées. Elles portent sur les projets d’amélioratien

performances logistiques et des fonctionnalitéssitie, ainsi que sur I'évolution des plateformeshiggues

exploitées pour I'activité VOD.

Les dépenses de recherche et développement donmettsdus certaines conditions, a un crédit d’'imp6

reconnu dans l'exercice au cours duquel les changesté comptabilisées. Lorsqu’il n'a pu étre séilipar

imputation sur une charge d'imp6t, le crédit d'impéut faire I'objet d’'un remboursement a compterla

quatrieme année suivant sa constatation. Depuiggséion, la Société a bénéficié d'un crédit d'impgcherche

cumulé de K€ 170 qui restent a encaisser.

1.2.3 Immobilisations corporelles

Les immobilisations corporelles sont comptabilisédeur colt d’acquisitianAucune immobilisation détenue
par la Société n’est décomposable. Leur amortissessrcalculé suivant la méthode linéaire en reteles
durées d'utilité des différentes catégories d'imitisdtions.

Installations, agencements et aménagements divers 10 ans
Matériel de bureau et mobiliers informatiques §an
DVD 5 ans
Matériel de transport 3 ans

La durée d’amortissement des DVD est de 5 ans et tempte de la durée de vie réelle des DVD dans
I'entreprise pour I'ensemble du catalogue, saufdmasontrat de revenus partagés prévoyant uneectiaption
d’'achat au terme de la période de remontée desardes. Auquel cas, la durée d’amortissement espuacie

sur la durée du contrat, et, a I'issue de la lel@&option, le prix de cette derniére est aloroemnsur la durée
résiduelle de vie du DVD.

Par ailleurs, la Société a considéré que les duttkdiisation des DVD sont identiques aux durééassdge
fiscales et n’a donc a ce titre pas comptabiliséndrtissements dérogatoires.

Une dépréciation sur le catalogue de DVD est cobilgée pour tenir compte d'un stock excédentaire s
certains titres. Celui-ci est identifié de manigtebale, en fonction de I'évolution des locatiores ahacun des
titres en se projetant sur les perspectives delagyement de la Société sur les deux prochainsciessren
terme de parc d’abonnés clients et de nombre deidmis.

Enfin, la valeur résiduelle des DVD est considéréemme nulle dans la mesure ou les colts de
commercialisation seraient supérieurs a la valewedente des DVD d’occasion.

1.2.4 Immobilisations financiéres
Les immobilisations financiéres correspondent ppalgment a des titres de participation et aux @&an
rattachées a ces participations.

Les titres de participation sont inscrits a leurtab@cquisition. Une dépréciation des titres eshptabilisée si
cette valeur est durablement inférieure a la vatButilité. La valeur d'utilité est appréciée en @ion des
perspectives de développement & moyen terme desigetions ainsi que du retour sur investissemévajués
sur la base d'une actualisation des flux de trémoBexploitation prévisionnels des sociétés conées ou sur
la valeur de transaction des titres.

Les créances rattachées aux participations sont tebitipées a leur valeur nominale. Une dépréciageh

constituée au cas par cas lorsque la valeur d'bawenest inférieure a la valeur comptable, subdae d’'une
évaluation du risque de non-recouvrement de cemces.
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1.2.5 Créances clients

Les créances sont comptabilisées a leur valeur radeibine dépréciation est constituée au cas paorsguie
la valeur d'inventaire est inférieure a la vale@mptable, sur la base d’'une évaluation du risquenate
recouvrement des créances clients.

Les créances clients sur les particuliers (actbk#D) a la date de cl6ture des comptes représefdsriactures
en cours d’encaissement sur les deux derniers joamsouvrés de I'exercice. Les créances ayant 'tajelt
d’'impayés sont provisionnées en totalité a la cttu

1.2.6 Charges et produits constatées d’avance
Les charges et produits constatées d'avance résudalefacturations de produits et services qui njged été
consommeés (charges) ou rendus (produits) au ceutexrcice.

Dans le cas des redevances éditeurs VOD, ou lgyehest proportionnelle au nombre de téléchargemints
arrive que les éditeurs facturent a I'avance untartrde redevances minimum garanti (MG) a remahteant

la fenétre d’'exploitation du film ou du cataloguencerné par le MG. Ce dernier est comptabiliséramge au
moment ou il est facturé. Une charge constatéead@w neutralise le minimum garanti facturé et non
consommé. Toutefois, s'il s'avere que la fin dedaéfre d’exploitation du MG intervient dans les xdewis
suivants la cléture et que par ailleurs les prémside téléchargements jusqu’a la fin du MG restdétieures

au MG, la charge constatée d'avance est évaluaataur de la valorisation des prévisions de télégments.

1.2.7 Disponibilités et valeurs mobiliéres de plaeat

La Société considere comme valeurs mobilieres deeplant les titres ayant une échéance de trois amgius

a l'origine et ne présentant pas de risque sigatificde taux. Les valeurs mobilieres de placememt so
comptabilisées a leur co(t d’acquisition ou a lealeur actuelle si celle-ci est inférieure.

1.2.8 Provisions pour risques et charges

Des provisions sont comptabilisées pour les risgiesharges nettement précisés quant a leur objgore

I’échéance ou le montant ne peuvent étre fixésaderf précise, lorsqu’il existe une obligation vigigde tiers
(d'ordre juridique ou découlant de pratiques duuge ou d’engagements publics) et qu'il est probatle
certain que cette obligation provoquera une sddieessources sans contrepartie au moins équigalent

1.2.9 Engagements de retraite

Conformément aux dispositions de la loi fran¢diseSociété s’affranchit de ses obligations de foeement des
retraites du personnel en France par le verseneectibations calculées sur la base des salaikesrganismes
qui gérent les programmes de retraite. A ce figrepontant des cotisations retraite versées paotaété au titre
de I'exercice 2007 s’est établi a K€ 166. Il n'pas d’'autre engagement lié a ces contributions.

Les engagements de la Société en matiere d'indesnihité@lépart a la retraite ne sont pas provisiodass les
comptes. A titre d’'information, ces engagements &@tévalués au 31 décembre 2007 a K€ 19, a pautir
calcul actuariel prenant en considération les digjpms prévues par la Convention Collective desormerces

et services de l'audiovisuel, de I'électroniquedet!’équipement ménager » relatives au départi@ndise a la
retraite et selon la méthode des unités de crédietgées. Selon cette méthode, I'obligation acséali de
'employeur est comptabilisée au prorata des anmieservice probables des salariés, en tenant eompt
d’hypothéses actuarielles telles que le niveau éaunération future, I'espérance de vie et la rotatiu
personnel. Lorsque les hypothéses de calcul sonsées, il en résulte des écarts actuariels qut son
intégralement comptabilisés en résultat de la géri&n effet, la Société n'applique pas la métrudeorridor.

1.2.10 Droit individuel & la formation

S’appuyant sur I'avis du Comité d’Urgence du CNCIlduoctobre 2004 et en I'état actuel des discussiten
place qui considérent que les engagements aultitfelF présentent une caractéristique spécifiqueag@port
aux autres avantages du personnel car ils ont omgepartie future pour I'entreprise, il a été ddaee, dans
I'attente de précisions ultérieures, qu’aucune igiom ne devait étre constatée dans les compt84 décembre
2007. Par aillleurs, il n’existe pas de cas paigcsiljustifiant la constitution d’une provisiongejue des accords
déja conclus sur des actions de formation ne ddnpeas lieu a une contrepartie future pour I'entiseprdes
désaccords de plus de 2 ans, ou des formationdisaraec I'emploi occupé.
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1.2.11 Valeur de marché des actifs et passifs thimpion et de la dette

Aux 31 décembre 2006 et 2007, les valeurs d'inventies actifs et passifs tels que les dispondisilét valeurs
mobilieres de placement, les créances clientsuwehigseurs, les autres créances et autres dedrglaitation
étaient proches de leurs valeurs de marché, emrdes leurs échéances a court terme.

1.2.12 Plans de bons de souscription d’action

Les actions émises dans le cadre de I'exercice de % souscription d’actions sont inscrites en aurgation

de capital a la date d’exercice et au prix d'exa&rdes bons.

Conformément aux principes comptables francais,cli@rge correspondant a l'avantage accordé aux
bénéficiaires des plans de souscription d'acti@nsavoir la différence entre le prix d’exercicdaetvaleur de
I'action a la date d’attribution n’est pas compliaBe.

1.2.13 Recours a des estimations de management'dppkcation des normes comptables

La préparation des états financiers requiert deata gie la direction certaines estimations et hygsah, telles
gue des provisions qui affectent les montants éiguidans les états financiers. Les colts réels siéigppar la
Société peuvent s'avérer différents de ces estmstti

NOTE 2 NOTES RELATIVES AU BILAN

2.1 Immobilisations incorporelles

Logiciels et Frais d’encodage Autres Total
(en milliers d’euros) licences VOD
VALEUR BRUTE
Au 1* janvier 2007 419 23 449
Acquisitions 151 347 499
Sorties - - - -
Au 31 décembre 2007 570 370 8 948
AMORTISSEMENTS
Au 1% janvier 2007 (254) (4) 4) (262)
Dotations (121) (143) (1) (265)
Reprises - - - -
Au 31 décembre 2007 (375) (147) (5) (527)
VALEUR NETTE
Au 1% janvier 2007 165 19 3 187
Au 31 décembre 2007 195 223 3 421

Les acquisitions de la période correspondent prabeipent aux frais d’encodage des fichiers vidégdoiés
dans le cadre de l'activité VOD (K€ 370) et auxisrde développement externes de logiciels congsitdes

plateformes techniques exploitées dans le cadraat®gtés VOD et DVD (K€ 151).

Les frais de développement techniques évalués a5B€al titre de I'exercice 2007 ont été intégralemen

comptabilisés en charges.
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2.2 Immobilisations corporelles

Installations,  Matériels de DVD Matériel de Total
(en milliers d’euros) agencements etbureau et transport

aménagements mobiliers

informatiques

VALEUR BRUTE
Au 1% janvier 2007 50 186 1468 4 1708
Acquisitions 21 58 193 - 272
Sorties (33) - (154) (4) (291)
Au 31 décembre 2007 38 244 1507 - 1789
AMORTISSEMENTS/ PROVISIONS
Au 1% janvier 2007 (12) (60) (678) 3 (753)
Dotations (24) (42) (313) (2) (379)
Reprises 14 - 156 4 174
Au 31 décembre 2007 (22) (101) (835) - (958)
VALEUR NETTE
Au 1% janvier 2007 38 126 791 1 956
Au 31 décembre 2007 16 143 672 - 831

Les principales acquisitions de la période concerpencipalement le renouvellement du stock de Ddé2enu
par la Société (K€ 193). Le solde des acquisitiomstdllations et agencements, matériels de bureawokiliers
informatiques) soit K€ 79 est lié a 'emménagemamiseptembre 2007 de la Société dans de nouveearxxlo
situé rue Poissonniére a Paris.

Au cours de I'exercice écoulé, les sorties d'imntisaiions ont notamment concerné le stock de DVP {R4)
suite a la constatation de DVD volés, cassés adupest les agencements liés aux anciens locauxésqar la
société (K€ 33). Le résultat de ces cessions esinaires-value de K€ 93 comptabilisée en résultagptionnel.

2.3 Immobilisations financieres

Participations et Créances liées Préts et autres  Total

(en milliers d’euros) titres immobilisés a des immobilisations
participations  financiéres

VALEUR BRUTE
Au 1* janvier 2007 27 3073 116 3216
Acquisitions - Augmentations - 2341 103 2444
Cessions — Diminutions - - (51) (51)
Au 31 décembre 2007 27 5414 168 5 609
DEPRECIATIONS
Au 1% janvier 2007 27) (2 768) - (2 795)
Dotations - (2 646) - (2 646)
Reprises - - - -
Au 31 décembre 2007 (27) (5 414) - (5 441)
VALEUR NETTE
Au 1% janvier 2007 - 305 116 421
Au 31 décembre 2007 - - 168 168

Au 31 décembre 2007, la valeur brute des titrepatécipation demeurent inchangée a K€ 27 et reptésla
valeur de la participation de la Société au seitadmciété allemande Glow Entertainment Deutsch@mibh,
société holding dont le seul actif est constitudadparticipation a 100% détenue au sein des ssciBtowria
Gmbh et Palago Gmbh. Compte tenu des pertes cusnpddes sociétés Glowria et Palago Gmbh, lesstitie
participation de Glow Entertainment Deutschland Grebnt intégralement provisionnés depuis le 31 méce
2006.
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Les principaux mouvements intervenus en 2007 rédutte versement par la Société d’avances en comptes

courants au profit de ces trois filiales allemandess avances, dont la valeur brute au 31 déce@b@

s'établit a K€ 5 414 se répartissent comme suit :

e Glow Entertainment Deutschland Gmbh : K€ 1 771, éspntant principalement la valeur d’achat des
participations dans Glowria et Palago Gmbh,

¢ Glowria Gmbh : KE 2 764

« Palago Gmbh : KE 879

Dans le contexte de réorganisation de ces actidiéesit au point 1.1.6, ces créances ont été iakégent
provisionnées au 31 décembre 2007. Compte tenweduavision constituée a hauteur de K€ 2 768 au 31
décembre 2006, cette position a conduit la Sodide&comptabilisation sur I'exercice d’une dotatfaranciére

de K€ 2 646.

2.4 Créances clients et comptes rattachés

(en milliers d’euros) 2007 2006
Clients hors groupe et comptes rattachés 1378 284
Factures a établir 7 11

Clients groupe 345 -
Dépréciation des créances groupe (226) -
Clients douteux 281 166
Dépréciations des créances douteuses (239) (139)
Valeur nette 1546 322

La croissance des créances hors groupe et comfgishes au 31 décembre 2007 est corrélée a cethbifite
d'affaires de I'activité VOD dont I'exploitation d&s premiers revenus significatifs ont été entsggsau cours
de I'exercice écoulé.

La valeur nette des créances Groupe (créancesssfilidées allemandes) s’établit & K€ 119 au 3lemélore
2007. Cette valeur correspond aux dettes de |@é&oeis-a-vis de ces filiales a la cléture.

2.5 Autres créances

(en milliers d’euros) 2007 2006
Etat - imp6t sur les bénéfices et crédit impot ezche. 170 138
Etat — TVA déductible. 227 191
Avoirs a recevoir. 188 22
Débiteurs divers. 19 -
Total autres créances 604 351

Au 31 décembre 2007, le poste « Etat — imp6t surblséfices et crédit d'impdt recherche» correspond
essentiellement aux créances sur crédits d'impditerehe déclarés par la Société au titre des ersrd005
(K€ 74), 2006 (K€ 64) et 2007 (K€ 32). Ces crearsmre mobilisables et remboursables au terme ddé@nede
maximale de trois ans suivant I'année de leur etasbn dés lors qu’elles n'ont pu étre utiliséaséglement

de I'impdt sur les sociétés.

Enfin, le poste « Avoirs a recevoir » comprend ppatement des avoirs a recevoir de la part de fesenrs de
la Société.

2.6 Disponibilités et valeurs mobiliéres de placemé

(en milliers d’euros) 2007 2006
Valeurs mobilieres de placement 571 16
Disponibilités 300 176
Total disponibilités et valeurs mobilieres de plaeat 871 192
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Les disponibilités détenues en banque sont prirarpat libellées en euros. Au 31 décembre 2007%dlesirs
mobilieres de placement sont composées de SICAMrémrerie et de bons moyens a terme négociable
(BMTN).

2.7 Charges constatées d’avance

(en milliers d’euros) 2007 2006
Minimum garantis 415 232
Autres charges constatées d’avance 30 106
Total disponibilités et valeurs mobilieres de praeat 445 338

La croissance des charges constatées d’avancersurum garantis au 31 décembre 2007 est corrélé#eadu
chiffre d’affaires de I'activité VOD. Le montant desdevances aux éditeurs DVD et VOD comptabilisgres
charges de I'exercice dans la rubrique « achateatehandises » s'établit a K€ 2 254 contre K€ 562@06.

La baisse du poste charges constatées d'avanceomuprend généralement les loyers et charges lesativ
facturées trimestriellement d’avance, résulte d'tna@chise de loyers de plusieurs mois dont a ldééfa
Société dans le cadre de son emménagement ruefu& a Paris.

2.8 Capitaux propres

2.8.1. Capital social
Au 31 décembre 2007, le capital social de la Séc#tleve & KE 6 427 et est libéré intégralemenest
composé de 642 663 880 actions d’une seule cagégbd'une valeur nominale de 0,01 euro.

En juin 2007, les actionnaires de la Société onr@apg le principe d’'une réduction de capital a zpao
annulation des actions de la Société (26 433 54ibrac en circulation avant réduction de capital)spu
imputation de la valeur du capital social soit X2&lau compte de report a nouveau. Au cours de osdtae
assemblée, les actionnaires ont approuvé le perime augmentation du capital de la Sociétéaliissue de
la période de souscription (juillet 2007), a conduil’émission de 423 257 957 actions nouvellegpax de
0,01 euro par action.

Au cours du quatrieme trimestre 2007, 219 396 9@®m@s nouvelles ont été émises suite a I'exerdee
219 396 923 BSA au prix de 0,01 euro par actionngééenble de ces souscriptions a donné lieu a une
augmentation du capital social de K€ 6 427, sagidémce sur la prime d’émission.

Au 31 décembre 2007, 96,1% du capital social estndépar les fonds d’investissement Seventure &artn
société de gestion des fonds de commun de placeRt@Rt Banque Popualire Innovation 8, FCPI Banque
Populaire Innovation 9 et FCPR SPEF e-FUND (48,5Mdusse Partners, société de gestion des fonds
Moussetrap, Moussescale, Mousseville LLC et MoussedWC (31,4%) et Crédit Agricole Private Equity,
société de gestion des FCPI Crédit Lyonnais Innomdii et Crédit Lyonnais Innovation 6 (16,2%). Lesoas
restantes sont détenues par des investisseursipessphysiques ou morales (3,7%) et les salariés Heciété
(0,2%).

2.8.2. Bons de souscription de parts de créatewgsteprise et options de souscription et/ ou d’aahactions
En juin 2007, les actionnaires ont autorisé une atherémission portant sur 61 000 000 BSPCE donmeaditdit
a chaque titulaire de souscrire a une action deolziété dont 30 500 000 a un prix d'exercice de0d @ar
action et 30 500 000 a un prix d’exercice de 88 ,0ar action.

Sur ce total, 60 940 000 ont été attribués auxisal@t dirigeants de la Société au 31 décembrg.20@ette
date, aucun de ces bons n’a été exercé.

2.9 Autres fonds propres
Les autres fonds propres correspondent a des avamereses de I'Anvar dans le cadre de projets de
développement liés a la Vidéo a la demande. Cascagadont le montant s’établissait a K€ 30 au Zkuhbre

2006 ont été porté a K€ 45 suite a I'obtention doamplément de K€ 15 en janvier 2007. Ces avanues s
remboursables a compter de 2008 sur la base duecttiéffaires réalisé sur I'activité de Vidéo alamande.
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2.10 Provisions pour risques et charges

Les provisions s’analysent comme sulit :

(en milliers d’euros) 31/12/2006 Dotations | Reprises | Reprises 31/12/2007
Utilisées | non utilisées

Provisions & caractére social....................... - 130 - - 186

Provision pour litige............ccovie i, - 56 - - -

Total ProvisSions .........coveeeiiiiiiiine i - 186 - - 186

En exploitation ............cooiiiiiiiiii e 56 - -

Enfinancier ..........cooooiiiii - - -

En exceptionnel ............covieiiiiiiiiiiiiiiiann 130 - -

Les provisions a caractére social ont été estiméda $ase d’'une revue au cas par cas.

La provision pour litiges a été constituée a hautmuK€ 56 suite a I'évolution défavorable d'une qédure
contentieuse en cours de jugement aupres du Trildken@bmmerce de Paris.

2.11 Emprunts et dettes auprés des établissements crédit

(en milliers d’euros) 2007 2006
Emprunts et dettes financiéres. 53 261
Autres emprunts et dettes financieres. - 7
Intéréts courus sur emprunts et dettes financieres 1 1

Total autres créances 54 269

En mars 2005, la Société a contracté deux empranibaursables sur 3 ans pour un montant total déOKR€
dont 50% sont garantis par la Sofaris et 50% paratlgissement d’'une partie des immobilisations aaites
(DVD).

2.12 Dettes fournisseurs et comptes rattachés

Les dettes fournisseurs ont une échéance inférieurean et s’analysent comme suit :

(en milliers d’euros) 31/12/2007  31/12/ 2006
Dettes fournisseurs 1543 649

Dettes sur immobilisations 369 590
Factures non parvenues 1132 746
Dettes fournisseurs et comptes rattachés 3044 8519

La croissance des dettes fournisseurs et factuneparvenues au 31 décembre 2007 est corréléeeadrell
chiffre d’affaires de l'activité VOD et traduit paailleurs un allongement des délais de paiementéauges
fournisseurs de la Société dans un contexte deiseadle la trésorerie.

Les dettes sur immobilisations correspondent esslamtient aux minimum garantis dus par la Sociétitiaude
contrats conclus avec des éditeurs de DVD qui menént dans le cas de « revenus partagés » un ammim
garanti a reverser a I'éditeur sous forme de reutmss en plus du montant forfaitaire payé initialetn€e
minimum garanti ayant un caractére de dette certash constaté au cours de I'exercice au pasdifldn sous
la rubrique « fournisseurs — dettes sur immobitigest ».

Au 31 décembre 2007, la valeur des dettes aupeelidées et des sous-filiales de la Société flita K€ 119.
A cette date, la Société a acquitté I'ensemblesdesmes dues a la société Interonline (société Ibrengeoise
dont Monsieur Eric Caen, Directeur général de laédécest salarié).

2.13 Dettes fiscales et sociales

Les dettes fiscales et sociales ont une échéanigeinfe a un an et s'analysent comme suit :
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(en milliers d’euros) 31/12/2007  31/12/ 2006

Dettes sociales. 443 429
Dettes fiscales 264 108
Dettes fiscales et sociales 707 537

L’augmentation du poste « dettes fiscales » tragksentiellement 'augmentation du montant de TVRectée
au 31 décembre 2007, liée a celle de I'activité.

2.14 Produits constatés d’avance

Les produits constatés d’avance s’établissent a &£ au 31 décembre 2007 dont K€ 425 concerdest
prestations d’installation et d’encodage liées anise en service d’'une plateforme VOD auprés d'onveau
client de la Société. La Société considére que oestgiions seront pour I'essentiel réalisées einmees en
chiffre d’affaires au cours de I'exercice 2008.

NOTE 3 NOTES RELATIVES AU COMPTE DE RESULTAT
3.1 Chiffre d'affaires

Glowria opére aujourd’hui sur deux secteurs d'aetidistincts : la location de DVD aux particuligrar voie
postale et la fourniture de services de vidéodelaande (« VOD »), par le biais du PC ou de la TiMnarque
blanche pour le compte des opérateurs télécomssaideaux de distribution ou pour compte propre.

Sur I'exercice 2007, l'activité DVD a représenté, B8 du chiffre d'affaires contre 94,7% sur I'exeei
précédent. La période a été marquée par la monté@hage de l'activité VOD qui a représenté 29,6 G d
chiffre d'affaires sur I'exercice écoulé contre%,2n 2006. Le solde du chiffre d'affaires de I'exes (2,2%
contre 5,1% en 2006) est constituée de la refaaurde prestations de management fees aux fileleous
filiales allemandes

3.2 Effectifs et charges de personnel
Effectifs

Au 31 décembre 2007, I'effectif total hors persdmeés a disposition de la Société s’éléve a 44 reoAb en
2006. Cet effectif se répartit selon les catégmiggantes :

Catégorie 31/12/2007 31/12/2006
Cadres 27 30
Agents de maitrise| 1 1
Employés 16 14
Total 44 45

Charges de personnel

Au cours de I'exercice clos le 31 décembre 200§ clearges de personnel se sont élevées a K€ 2dBiti@ ¢
K€ 2 669 sur I'exercice clos le 31 décembre 200Gugjmentation des charges de personnel est notanligent
aux augmentations de salaires qui sont intervedass le cadre de discussions individuelles, aipaagas, et

non dans le cadre de négociations collectives.

Rémunération des dirigeants
Au cours de I'exercice clos le 31 décembre 2007ndiEur Mihai Crasneanu n’a pergu aucune rémunératio
jeton de présence au titre de ses mandats de gmésie Glowria.

Au cours de ce méme exercice, Monsieur Mihai Crarameé percu au titre de ses fonctions de directénéral
de Glowria entre le 1er Janvier et le 15 Mai 200& témunération annuelle brute égale a K€ 41.

Au titre du mandat social de Président du consadrdinistration de Glowria, depuis le 15 mai 200gnsieur
Eric CAEN a pergu K€ 2 bruts par mois, soit K€ 18r Rilleurs, dans le cadre de la convention detigliess de
services conclue par Glowria avec la société luxangeoise Inter Online SA en date du 23 mai 206f&r|
Online, employeur de Monsieur Eric Caen, percoititee de la prestation de service de Monsieur Eden au
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poste de directeur général de Glowria K€ 17 messoels taxe, auxquels s’ajoute un prix variableuahhors
taxe de K€ 0 a 60 selon atteinte des objectifs. batant total des sommes percues par InterOnlintiraude
I'exercice 2007 s'est élevé a K€ 169.

La Société n'a pas mis en place de mécanisme de plindépart ou d’arrivée pour les mandataires gecla
n'existe pas non plus de régime complémentairetlaite spécifique pour les mandataires sociaux.
3.3 Résultat financier

(en milliers d’euros) 2007 2006
Revenus de créances rattachées aux participations 136 39
Produits nets sur cession de valeurs mobilierggat®mment 16 51
Autres intéréts et produits assimilés 1

Produits financiers 153 90
Dotations financiéres aux amortissements et prowssi (2 646) (2 795)
Intéréts et charges assimilées (29) (21)

Charges financiéres (2 665) (2 816)
Charges et produits financiers (2512) (2 726)

L'augmentation des revenus sur créances rattachées participations est corrélée a celle des avaeces
compte courant réalisées par la Société en faveses filiales et sous filiales allemandes (Cferin8).

Dans le contexte de réorganisation des activittsnahdes décrit au point 1.1.6, I'ensemble desncesa
rattachées aux participations de la Société anét§rialement provisionnées au 31 décembre 2007 ptect@nu
d’une provision constituée a hauteur de K€ 2 768khdécembre 2006, cette position a conduit laéséad la
comptabilisation sur I'exercice d'une dotation fic&re de K€ 2 646. (Cf note 2.3)

3.4 Résultat exceptionnel

Les charges et produits exceptionnels regrouperddésations de nature inhabituelle et dont la swamee est
rare, et se décomposent comme suit :

2007 2006
Moins-values sur cession d'actifs (93) 47
Dotation aux amortissements et provisions (149) -
Autres produits et charges exceptionnels 21 (26)
Total (221) (73)

Les moins value sur cession d’'actifs correspondémaleur des DVD cassés, volé ou perdus.

Les dotations aux amortissements et provisions cemmant une dotation aux provisions a caractéerealspour
K€ 130 (Cf note 2.10) et une provision pour démtioh de certains agencements et installationsI®£€

3.5 Impbts

L’incidence sur le résultat des dispositions fissalst la suivante :

(en milliers d’euros) 2007 2006
Crédit d'impdt recherche (Cf note 1.2.2) 32 64
Total 32 64

Au 31 décembre 2007, la Société dispose de défisitaux proches de K€ 19 600 qui pourront étrissés sur
les bénéfices futurs. Depuis la Loi de finances 2064 déficits peuvent désormais étre reportégimatéent.
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NOTE 4 INFORMATIONS COMPLEMENTAIRES
4.1 Engagements hors bilan

Dans le cadre de son activité, la Société est amanprendre un certain nombre d’engagements. @grtai
engagements ont fait I'objet de provisions (engaggm li€s aux retraites et autres avantages acc@uabé
personnels, litiges, etc.).

Au 31 décembre 2007, la nature des engagementssppar la Société reste sensiblement identiqudlé ce
existante au 31 décembre 2006. Les principaux cmaggis enregistrés sur la période écoulée en matiére
d’engagements hors bilan et passifs éventuelslistéd ci-apres.

4.1.1 Engagements de location

Au 31 décembre 2007, la Société dispose de lodtusssue de Poissonniére a Paris (nouveau siéig ge la
Société occupé depuis le 9 septembre 2007) et’Awbervilliers (entrepdt logistique occupé pourdiaité
DVD). Les baux contractés au titre de ces locauemtaractéristiques suivantes :

* Rue de Poissonniére : bail 3/6/9 ans ayant commaremsurir le ler septembre 2007. Aucun loyer né&a ét
versé par la Société sur I'exercice 2007 dans Isuneeou la Société a bénéficié d’'une franchiseogerl
accordée par le bailleur,

¢ Rue d'Aubervilliers : bail 3/6/9 ans ayant commeRcéourir le 15 décembre 2007 avec une possiliété
résiliation anticipée au bout de deux ans. Le mdndas loyers comptabilisés en charges sur I'exercic
écoulé s'établit a K€ 63,

Au 31 décembre 2007, les échéances de loyers miunitmia, hors charges de maintenance, au titreeddoaux
s’établissent a K€ 555.

Les dépdts de garantie versés par la Société lota denclusion de ces baux s'élévent a K€ 50 etébat
comptabilisés en immobilisations financieres. Pdewrs, une garantie bancaire a premiere demandsme
caution bancaire d’'un montant total de K€ 92 o#ét @tlivrées par les banques de la Société en faler
bailleurs des locaux. En contrepartie de ces emgeges de cautions, la Société a donné en garagisidav de
trésorerie pour un montant équivalent qui ont éréptabilisées en immobilisations financiéres.

4.1.2 Engagements d'achats de contenus

La société s’est engagée a mettre a son catalogudiie up » VOD des majors sur plusieurs années. La
quantité de titres a acheter dans ce cadre n'estcpanue a ce jour mais les conditions tarifairet &ié
contractualisées et incluent des minima garantigsiAau 31 décembre 2007, le montant des engadsrden
minimum garantis facturés par les éditeurs et porsarr I'exercice 2008 s'établit a K€ 415. Au-dela ce
montant, la Société n'est pas en mesure d'évaladiagon précise les engagements futurs pris vis-aes
éditeurs DVD et VOD.

4.1.3 Droit individuel & la formation
Au 31 décembre 2007, le cumul des droits individidela formation (DIF) non consommés est de 977eseu

La Direction estime, au mieux de sa connaissanceel&t qu'il n'existe pas a ce jour d’engagements
susceptibles d’avoir un impact significatif surssation financiére actuelle ou future, autres cemex listés ci-
dessus.

4.1.4 Engagement recu

Dans le cadre du contrat d’apport conclu en décer@B07 entre certains actionnaires de la Sociétgeh et
la société J2H, les apporteurs de titres de laéBp@arties au contrat (les « Apporteurs ») se snghgés,
irrévocablement et sans solidarité entre eux, ammmser la Société de tous préjudices (en ce cerfgmifrais de
justice et autres honoraires raisonnables) effectent supportés par la Société dans le cadre skdietion
déposée aupres du Tribunal de Commerce de Padaterdu 8 novembre 2007, ou de toute procédureliée
résultant de I'assignation ou ayant un objet comanet celle-ci. Selon les termes du contrat d'apjlaa été
convenu gu'aucune indemnisation ne sera due pafpesrteurs tant que le montant cumulé des prégsdic
prononcés au titre de I'assignation n’atteint pasuwemulé K€ 10.
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4.2 Evénements postérieurs

Augmentation de capital par exercice de BSPCE

Au cours du mois de janvier 2008, 29 120 000 astioouvelles ont été émises suite a I'exercice dé229000
BSPCE au prix de 0,01 euro par action. Ces sousntipbnt donné lieu a une augmentation du capEbkde
K€ 291, sans incidence sur la prime d’émission.

Réalisation de 'opération d’apport de titres a Nextg
Les actionnaires de la Société ont approuvé le 8 2@08 'opération d’apport de titres de la Soc#&tdetgem.
A l'issue de cette opération, la société Netgenedéd9,98% des droits de vote et du capital dev@io

Convention de compte courant entre Netgem et Glowri

La Société et son principal actionnaire ont concludate du 7 mai 2007 une convention d’'avances sptn
courant rémunérée portant sur un montant de K&1 Geétte avance a été intégralement versée a Glawri
l'issue de la conclusion de cette convention.
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4.4 Liste des filiales et participations

441

4472

Liste des filiales

Données en milliers Capital Capitaux | Quote- | Valeur Préts et Montant des | Chiffre Résultats (Bénéficg Dividendes
d’euros, sauf mention propres part du | comptable des| avances cautions et d'affaires du | net ou perte du encaissés par
expresse autres que le capital | titres détenus | consentis par| avals donnés | dernier dernier exercice Société au
capital détenue la Société et | par la Société | exercice écoulgclos) cours de
Brute Nette |non encore I'exercice
remboursés
Glow Entertainment Néant (Activité
Deutschland Gmbh 25 1762 100% 21 -| 1770 j de holding) (1765) )
Liste des sous-filiales (Capital détenue @w Entertainment Deutschland Gmbh)
Données en milliers d’eurosCapital Capitaux | Quote- | Valeur comptable Préts et Montant des | Chiffre Résultats (Bénéficg Dividendes
sauf mention expresse propres part du | des titres détenusavances cautions et d'affaires du | net ou perte du encaissés par
autres que le capital consentis | avals donnés | dernier dernier exercice Société au
capital détenue Brute  Nette par la par la Société | exercice écoulgclos) cours de
Société et I'exercice
non encore
remboursés
Glowria Gmbh 125 (1 449) 100%| 1012 12 764 - 1120 (1 462) -
Palago Gmbh 25 (96) 100%| 609 - 880 - 177 (858) -
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21.3.4Rapport du commissaire aux comptes

Mesdames, Messieurs les actionnaires,

En exécution de la mission qui m'a été confiée patrevassemblée générale, je vous présente mon rtambetif a
I'exercice clos le 31 décembre 2007, sur :

e le contrdle des comptes annuels de la SA GLOW ENTHRMENT GROUP, tels qu'ils sont joints au présent
rapport,

» lajustification de mes appréciations,

» les vérifications spécifiques et les informationévpies par la loi.

Ces comptes annuels ont été arrétés par le Cahadihinistration du 20 mai 2008. || m’'appartienty $a base de mon
audit, d’exprimer une opinion sur ces comptes.

I. — Opinion sur les comptes annuels

J'ai effectué mon audit selon les normes profesges applicables en France ; ces normes reqtii@renise en ceuvre de
diligences permettant d’obtenir l'assurance raisdsg que les comptes annuels ne comportent pasordaies
significatives. Un audit consiste a examiner, mardages, les éléments probants justifiant les desnéntenues dans ces
comptes. Il consiste également a apprécier lecipes comptables suivis et les estimations sigatifies retenues pour
l'arrété des comptes et a apprécier leur présentatiensemble. J'estime que mes contréles foumissee base
raisonnable a I'opinion exprimée ci-apres:

Je certifie que les comptes annuels sont, au regesdrégles et principes comptables frangais, igrguét sincéres et
donnent une image fidéle du résultat des opératleri&exercice écoulé ainsi que de la situatioaritiere et du patrimoine
de la société a la fin de cet exercice.

Sans remettre en cause l'opinion exprimée ci-despaftiire votre attention sur les deux informatorsuivantes
mentionnées dans I'annexe :

» les notes 1.1.4 et 1.2 indiquent la raison poundilg le principe de continuité d’exploitation & ébaintenu dans les
comptes,

» les notes 1.1.5 et 4.1.4 mentionnent, d'une paxidtence d'un litige entre la société et des arsciEctionnaires, et
d’'autre part I'absence de conséquence financiaune lpsociété si I'issue du litige s’avére défalbea

II. — Justification des appréciations

En application des dispositions de I'article L.828tBCode de commerce relatives a la justificatiommeés appréciations,
je vous informe que les appréciations, auxquel@pjocédé, ont porté notamment sur les princigmeaptables suivis et
les estimations significatives retenues pour l@rdes comptes. Je porte a votre connaissanckttesréds suivants :

« Comme indiqué dans la premiére partie du rappartitige oppose la société a d’anciens actionnaites vérifié que
l'information fournie dans I'annexe est suffisanfie me suis assuré en outre que le principe despcadserait
respecté en cas d'issue juridique défavorable,

+ Dans le cadre de mon appréciation des réglesrtipeis comptables suivis par votre société et nokamh le respect
du principe de prudence, je me suis assuré de licappn correcte de la méthode d'évaluation déedi de
participations et des créances liées a des paticiis décrite dans I'annexe. J'ai vérifié que detfs relatifs a la
filiale et aux sous filiales allemandes ont faitjet de dépréciations d’un montant suffisant,

e La société a comptabilisé un crédit d'imp6t de redhe. J'ai notamment apprécié le caractére innodania
recherche et vérifié les bases de son calcul.

Les appréciations ainsi portées s’inscrivent danslémaarche d'audit des comptes annuels, pris dangisemble, et ont
donc contribué a la formation de mon opinion exgemdans la premiéere partie de ce rapport.

lIl. — Vérifications et informations spécifiques
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J'ai également procédé, conformément aux normefegsionnelles applicables en France, aux véritioatispécifiques
prévues par la loi.

A l'exception de l'incidence éventuelle des faitp@sés ci-dessus, je n'ai pas d’autres observa@ofeamuler sur la
sincérité et la concordance avec les comptes ammied informations données dans le rapport deogesti consell
d’administration et dans les documents adresséaionnaires sur la situation financiére et lamg®s annuels.

Paris, le 20 mai 2008
Le Commissaire aux comptes

Hughes BEJANIN

Commissaire aux comptes inscrit
Aupreés de la Compagnie Régionale des
Commissaires aux Comptes de Paris
19 rue de Turbigo 75002 Paris

21.4 POLITIQUE DE DIVIDENDE

Avant son retour a I'équilibre, la Société n'engsagas de distribuer de dividendes.
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22 INFORMATIONS COMPLEMENTAIRES

22.1 CAPITAL SOCIAL
22.1.1Montant du capital social

A la date du Document d’Information, le capital isbde VideoFutur s’élevait a 8.364.337,52 eurdgiséd en 38.011.987
actions regroupées entierement souscrites et ibértde méme catégorie et 170.038 actions nooueges.

22.1.2Titres non représentatifs de capital
A la date du Document d’'Information, VideoFuturve# émis aucun titre non représentatif de capital.
22.1.3Autocontrdle, auto-détention et acquisition par VickoFutur de ses propres actions

A la date du Document d’Information, VideoFutur détenait aucune de ses actions et aucune acticeoMidur n’est
détenue par I'une de ses filiales ou par un tiets gon compte.

22.1.4Capital social souscrit et capital social autorisénais non émis
A la date du Document d’Information, aprés apprioimapar I'assemblée générale mixte des actionndieegideoFutur du

23 décembre 2009, le conseil d’'administration dispdes autorisations suivantes, sous la conditispesisive de la
cotation des actions de la société sur la maraenisé Alternext d’Euronext (a I'exception de I&"tésolution) :

Opération concernée Numéro de la Durée de Montant nominal
résolution l'autorisation maximum
et expiration

Délégation de compétence au Conseil d’administratibeffet 5éme 26 mois 15 millions d’eurgs
d’émettre des actions ordinaires ou des valeurslid@s donnant (1) et (2)
acces a des actions ordinaires et/ou des titreie®waleurs mobilieres
donnant droit a Iattribution de titres de créanaesc maintien du droit
préférentiel de souscription

Délégation de compétence au Conseil d’administratibeffet 9éme 26 mois 1,6 million d’euros
d’émettre des actions ordinaires ou des valeursliaa@s donnant (1)
accés a des actions ordinaires et/ou des titree®waleurs mobiliéres
donnant droit a I'attribution de titres de créanaesc suppression du
droit préférentiel de souscription

Augmentation du nombre de titres a émettre en ‘eagohentation de 10éme 26 mois N/A (1)
capital avec ou sans droit préférentiel de souserigles actionnaires

Augmentation de capital par incorporation de priméserves ou 11éme 26 mois 1 million d’euros
bénéfices

Délégation de compétence au Conseil d’administratibeffet 12eme 18 mois 1,6 million d’euros
d’émettre des actions ordinaires ou des valeurslid@s donnant Q)

acces a des actions ordinaires et/ou des titreie®waleurs mobilieres
donnant droit a 'attribution de titres de créanaesc suppression du
droit préférentiel de souscription au profit d'istisseurs qualifiés

(1) Le montant nominal des augmentations de capitalegitble de résulter de§™ 9™ 1™ 11°™ et 12™ résolutions ne pourra pas dépasser
un plafond de 15 millions d’euros.

(2) A la date du présent document d’information, le €sind’administration a fait usage de cette déiéga& hauteur d’'un montant de 6,7
millions d’euros.
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22.1.5Autres titres donnant accés au capital
Bons de souscription de parts de créateurs d’enisegr(BSPCE)

A la date du Document d’Information, aprés approoapar 'assemblée générale mixte des actionndeegideoFutur du
23 décembre 2009, le conseil d’administration digpdes autorisations suivantes, sous la conditispensive de la

cotation des actions de la société sur la maraienisé Alternext d’Euronext :

Opération concernée Numéro de la Durée de Montant nominal
résolution l'autorisation maximum
et expiration
Délégation de compétence a I'effet d'émettre des@&SP gme 12 mois 800 milliers
d’euros

Options d’achat et/ou de souscription d’actions

Néant
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22.1.6Acquisition par la Société de ses propres actions
A la date du Document d’Information, la Société nelétient aucune de ses actions en propre.

Dans le cadre de I'approbation par I'assemblée géménixte des actionnaires de VideoFutur du 2Zuidce 2009 de la
2éme résolution, le conseil d’administration powacheter des actions de la Société aux fins deifgrda liquidité des
titres de la Société dans les conditions et limitésues par la réglementation applicable, et notemt dans le respect des
conditions posées par l'article L.225-209-1 du Cddeommerce.

Les modalités et conditions du programme de rachatidns sont les suivantes :

e durée du programme : 18 mois maximum ;

e pourcentage maximum de rachat autorisé : 10% ditatap

e prix d’achat unitaire maximum : 1,98 euros

* le montant maximum des fonds destinés au progradeneachat s'éléve a 250 000 d’euros ; I'acquisijtian
cession ou le transfert des actions pourront émbsés par tous moyens et de toutes maniéresngrede gré a
gré, par mécanismes optionnels ou par blocs @s tien une ou plusieurs fois, dans les proporgbasix époques
gu'il plaira au conseil d’administration, dans éspect de la réglementation en vigueur.

Aux termes de cette autorisation, le conseil d'andstiation disposera de tous pouvoirs, avec faddtéubdélégation dans
les conditions légales et réglementaires, a I'effetmettre en ceuvre la présente autorisation, pamseordres de bourse,
conclure tous accords (notamment un contrat déditguavec un prestataire de services d'investissgmeffectuer toutes
déclarations et formalités auprés de tous orgarsseted’'une maniere générale, faire tout ce qua sErcessaire pour
I'application de la présente autorisation.

22.1.7Conditions régissant tout droit d’acquisition ou taite obligation attaché(e) au capital souscrit,
mais non libéré(e)

Néant.

22.1.8Capital social des sociétés du groupe faisant I'abj d’'une option ou d'un accord prévoyant de le
placer sous option

Néant.
22.1.9Evolution du capital social

Le tableau ci-apres indique I'évolution du capi@atial de VideoFutur depuis sa constitution jusda’'date du Document
d’Information :
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Date Nature de I'opération Montant de Montant de la Nombre de titres Prix unitaire Valeur nominale| Montant cumulé des opérations sur le capital
'augmentation du prime d’émission | émis unitaire En valeur En titres
capital social
16/10/2002 Apports en numéraire et en | 7.500,00€ 0,00€ 750.000 0,01€ 0.01€ 7.500,00€ 080.0
Création de la | nature
SARL
26/11/2002 Apports en numéraire 394,72€ 74.602,08€ 39.472 1,90€ 0.01€ 7.894,72€ 38.789.472
26/11/2002 Incorporation 31.578,88€ 0,00€ 3.159.88 gratuit 0,01€ 39.473,60€ 3.947.360
31/01/2003 Transformation de la SARL en sociétéhgme avec conseil d’administration
13/03/2003 Apport en numéraire 8.400,00€ 201.6@0,00 840.000 0,25€ 0,01€ 47.873,60€ 4.787.360
03/10/2003 Apport en numéraire 12.200,00€ 292.88,0 1.220.000 0,25€ 0,01€ 60.073,60€ 6.007.360
09/07/2004 Apport en numéraire 33.189,63€ 1.891H68 3.318.963 0.58€ 0,01€ 93.263,23€ 9.326.323
23/08/2004 Apport en numéraire 2.442,24€ 139.2@7,68 244.224 0.58€ 0,01€ 95.705,47€ 9.570.547
09/09/2004 Apport en numéraire 34.482,74€ 1.9651%1B 3.448.274 0.58€ 0,01€ 130.188,21€ 13.018.821
01/07/2005 Apport en numéraire 39.682,54€ 2.46048E7 3.968.25ABSA 0.63€ 0,01€ 169.870,25€ 16.987.075
16/02/2006 Exercice de 3.968.250 BSA 23.809,50€ 76L.189€ 2.380.950 0.63€ 0.01€ 193.680,25€ 19.368.02
07/04/2006 Apport en numéraire 23.810,86€ 1.476.273,32€ 2.381.086 0.63€ 0.01€ 217.491,11€ 21.749.111
ABSA2
07/04/2006 Apport en numéraire 7.083,33€ 439.165,46 708.333 0.63€ 0.01€ 224.574,44€ 22.457.444
07/04/2006 Exercice de 2.380.900 39.761,03€ 2.465.183,86€ 3.976.103 0.63€ 0.01€ .336/47€ 26.433.547
BSA 0306
05/10/2007 Réduction du capital a zéro
05/10/2007 Apport en numéraire | 4.23257957€ | 0,00€ | 423.257.957 0,01€ 0.01€ |  4.232.579,57 423.257.957
08/02/2008 Exercice de 219405923BSA 2.194.059,23€ 0,00€ 219.405.923 0,01€ 0,01€ 6.426.638,80 642.663.880
08/02/2008 Exercice de 29120000 291.200,00€ 0,00€ 29.120.000 0,01€ 0,01€ 6.7178838, 671.783.880
BSPCE
18/01/2010 Augmentation de capital 6.717.838,80 096.814,92 671.783.880 N/A 0,01€ 13.435.677,60 3L58%7.760
18/01/2010 Réduction de capital -5.071.340,08 G.84,92 -507.134.008 0,01 0,01€ 8.364.337,52 836732
18/01/2010 Regroupement d'actions - - - - - 68.337,52 38.011.987 actions

regroupées et
170.038 actions non
regroupées
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22.1.10 Nantissements, garanties et slretés

A la date du Document d’Information et a la consaixe de VideoFutur, aucune action de VideoFutdaih&objet d'un
nantissement, d’'une garantie ou d’une sireté.

A la date du présent document, il n’existe pasatdgissements significatifs d’actifs de la Société.
22.2 ACTES CONSTITUTIFS ET STATUTS
22.2.10bjet social (article 2 des statuts)

La Société a pour objet, en France et dans tous, paytes opérations industrielles et commerciakesrapportant
notamment a I'offre de tout produit et de toutestation de services dans les secteurs de l'audielviet du multimédia,
incluant notamment :

» la création, le développement, la fourniture, lateela concession de licences, la distributionlaolpcation,
directement ou indirectement aux particuliers ox a@&mtreprises, de tous produits, logiciels ou sewsi
notamment de services de conseil, liés directememdirectement au secteur de la culture et dartdésement ;

« lalocation aux particuliers, notamment par aborer#mu par un paiement a I'acte, par tout moyerrgipris par
le réseau Internet, par le réseau de vidéoclulmBaetomates détenus par la Société, en France Eueope,
d'ceuvres audiovisuelles, cinématographiques, miesicau autres, dans tout format, y compris au forma
numérique, et sur tous supports, et la diffusiogetesupports par tout moyen ;

« et d'une maniére générale, toutes opérations déqugienature qu'elles soient, financiéres, comméssja
industrielles, mobiliéres, immobilieres ou autres,rattachant directement ou indirectement a cepggede ou
susceptibles d'en favoriser la réalisation, I'esien ou le développement.

Pour réaliser cet objet, la Société peut recouritogs lieux, a tous actes ou opérations de quelgtiee qu'ils soient, dés
lors qu'ils contribuent ou peuvent contribuer, IgUfacilitent ou peuvent faciliter, la réalisaticirecte ou indirecte des
activités ci-dessus définies ou d'activités simglsiou connexes ou qu'ils permettent de sauvegadidectement ou
indirectement, les intéréts commerciaux, industrael financiers de la Société ou des entreprises lagquelles elle est en
relation de groupe ou d'affaires.

22.2.20rganes d’administration, de surveillance et de diection générale (articles 12 a 18 des statuts)

Fonctionnement du Conseil d’administration

L’article 12 des statuts de VideoFutur dispose q@haque administrateur doit étre propriétaire d'uaeion au moins»
La Société a préféré maintenir cette obligatiorefaiix administrateurs d'étre titulaire au moinsé’action.

L'article 13 des statuts définit le fonctionnemeuatabnseil d’administration :

« Le Conseil se réunit aussi souvent que l'intédétla Société et, en tout état de cause, suivanpéiaodicité
éventuellement prévue par la Loi. Les administnateaont convoqués aux séances du conseil d'adnaindst par tous
moyens, méme verbalement.

Les délibérations sont prises aux conditions derguoet de majorité prévues par la loi. En cas detqge des voix, celle
du Président de séance est prépondérante.

Le président peut appeler des membres de la dimedi assister aux réunions du conseil d’adminigtratavec voix
consultative.

Les procés-verbaux sont dressés et les copiestmitexies délibérations sont délivrés et certifi@mformément a la loi.

Sous réserve de l'adoption par le conseil d’adntiatton d’'un réglement intérieur le prévoyant, toadiministrateur
pourra assister, participer et voter aux réunions cdonseil d’administration par tous moyens de wvsidérence, de
télécommunication ou de télétransmission (y compais Internet) dans les conditions prévues par églementation
applicable au moment de son utilisation (a I'ex@uastoutefois des décisions afférentes a l'arré&é domptes sociaux ou
des comptes consolidés, a la nomination et la @@t du président du conseil d'administration,ditecteur général et
des directeurs généraux délégués). »
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Aux termes de l'article 14 des statuts de la Séciétconseil d’administration détermine les oionhs de I'activité de la
Société et veille a leur mise en ceuvre. Il lui ap@at, sous réserve des pouvoirs expressémeitilgtsr aux assemblées
d'actionnaires et dans la limite de I'objet soalalse saisir de toute question intéressant lacboranche de la Société et de
régler les affaires qui la concernent. Toutefois tlécisions du conseil d’administration ne peuysd affecter les
pouvoirs conférés par la loi au directeur génédratticulierement lorsque celui-ci n‘assume paddestions de président
du conseil d'administration.

Le conseil d'administration de la Société est regmgspar le président qui organise et dirige kpgatux de celui-ci, dont il
rend compte a l'assemblée générale des actionnaires

Le conseil d'administration procéde aux contréleauat vérifications qu'il juge opportuns. Chaque milstrateur recoit
toutes les informations nécessaires a l'accomplissede sa mission et peut se faire communiquerlesudocuments qu'il
estime utiles.

Le conseil d'administration élit parmi ses membresgrésident du conseil d'administration, personmgsigue, dont il
détermine la rémunération, ainsi que, le cas éthé@am ou plusieurs vice-présidents. Le président comsell
d'administration est nommé pour une durée qui g pas excéder celle de son mandat d'administrateast rééligible.
Le conseil d'administration peut le révoquer a tnament ; toute disposition contraire est réputéedurite.

La limite d'age du président du conseil d'adminigtnaest de 65 ans révolus.
Le président du conseil d'administration représentmnseil d'administration. Il organise et dirige travaux de celui-Ci
dont il rend compte a I'assemblée générale. llevegil bon fonctionnement des organes de la Soeiét&assure, en

particulier, que les administrateurs sont en medaneemplir leur mission.

Direction générale

La direction générale de la Société est assuméessaesponsabilité, soit par le Président du Cbdsgiministration, soit
par une autres personne physique nommée par leeiCaliadministration et portant le titre de DireateGénéral.
Actuellement, la direction générale de la sociétéaesumée par un Directeur Général.
En application de I'article 15 des statuts :
» Le directeur général est révocable a tout momeniepaonseil d'administration.
» Le directeur général est investi des pouvoirs las ptendus pour agir en toute circonstance au reola Société.
Il exerce ces pouvoirs dans la limite de l'objatigioet sous réserve de ceux que la loi attribyessément aux
assemblées d'actionnaires et au conseil d'adnaitidstr

e |l représente la Société dans ses rapports aveielss Les dispositions des statuts ou les dé@sthnconseil
d'administration limitant les pouvoirs du directgénéral sont inopposables aux tiers.

e Le directeur général est soumis aux dispositionsCdde de Commerce relatives a I'exercice simultamé d
différents mandats.

» Sur proposition du directeur général, le consedlddiinistration peut nommer un a cinq directeurséggux
délégués, personnes physiques, chargés d'assstéretteur général. Le conseil d’administrationed#éine
I'étendue et la durée des pouvoirs conférés aextdurs généraux délégués dont la limite d'agixésta 65 ans.
Les directeurs généraux délégués disposent, ad'égartiers, des mémes pouvoirs que le directanérge

e Le directeur général et les directeurs généraugdépeuvent désigner tous mandataires spéciaux.

22.2.3Droits et obligations attachés aux actions (articl&0 des statuts)

Outre le droit de vote qui lui est attribué patdia chaque action donne droit a une quotité, prigonelle au nombre et a
la valeur des actions existantes, de I'actif $odes bénéfices ou du boni de liquidation.

Toute action non regroupée donnera lieu a 1/22 dedesorte que le nombre de voix attachée aupm@Eion regroupée
soit proportionnel & la quotité du capital qu’elteprésentent.
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Toutes les actions qui composent ou composeromtditat social seront toujours assimilées en ceegqucerne les charges
fiscales.

Chaque fois qu'il est nécessaire de posséder umircatombre d'actions pour exercer un droit, il apipnt aux
propriétaires qui ne possédent pas ce nombre ideléair affaire personnelle du groupement d'actiegsis.

Les copropriétaires indivis d'actions sont repré&eaix Assemblées Générales des actionnairesipat'dux ou par un
mandataire commun de leur choix. A défaut d'acamtte eux sur le choix d'un mandataire, celui-tidgsigné par
ordonnance du président du Tribunal de Commerteaasthien référé a la demande du copropriétairtukediligent.

En cas de démembrement de la propriété d’'une adiairpit de vote attaché a l'action appartientisufruitier dans les
Assemblées Générales Ordinaires et au nu-propgétins les Assemblées Générales Extraordinairgen@dant, les
actionnaires peuvent convenir entre eux de toutee aépartition pour l'exercice du droit de votex aissemblées
Générales des actionnaires. En ce cas, ils devramérpleur convention a la connaissance de la 8b@aér lettre

recommandée dressée au siége social, la Sociétététaie de respecter cette convention pour tossemblée dont les
convocations seraient émises plus de huit (8) japrés la réception de ladite lettre.

22.2.4Modification des droits des actionnaires

Dans la mesure ou les statuts ne prévoient paspesitions spécifiques, la modification des draitachés aux actions
est soumise aux dispositions légales.

22.2.5Assemblées générales (article 18 des statuts)

Convocations aux assemblédarticle 18)

Les assemblées d'actionnaires sont convoquéestairéék dans les conditions prévues par la le@®téglements.
Les réunions ont lieu soit au siége social, soisdanautre lieu précisé dans l'avis de convocation.

Acceés aux assemblédarticle 18)

Les assemblées générales se composent de tougitemaices quel que soit le nombre de leurs actmmevu qu'elles

soient libérées des versements exigibles.

Le droit de participer aux assemblées généraledialmaires est subordonné a I'enregistrement cdaigpties titres au

nom de l'actionnaire ou de l'intermédiaire inspgatir son compte conformément aux dispositions é&sgapplicables. Cette
inscription doit étre réalisée au plus tard austémne jour ouvré précédant I'assemblée a zéro heevee de Paris, soit
dans les comptes de titres nominatifs tenus p&ot#été, soit dans les comptes de titres au potaus par l'intermédiaire
habilité.

Tout actionnaire remplissant les conditions requis®s participer aux assemblées peut y assisteopeellement ou par
mandataire ou voter par correspondance. Les foiraalae vote ne seront pris en compte qu’'a comdiie parvenir a

'adresse indiquée dans l'avis de convocation ais ghrd le troisieme jour ouvré précédant la daer&lnion de

I'assemblée, sauf délai plus court fixé par le @drdsAdministration.

Chaque membre de I'assemblée a autant de voipgesede ou représente d'actions, sans limitation.

Les assemblées sont présidées par le présidenndaikcd’'administration ou I'un des Vice-Présideats,en leur absence,
par un administrateur spécialement délégué a fetpr le conseil d’administration. A défaut, $amblée élit elle-méme
son président.

Les actionnaires peuvent dans les conditions fiqggesla législation et la réglementation en viguedresser leurs
formulaires de procuration et de vote par corredpone concernant toute assemblée, soit sous foenpamler, soit sur
décision du conseil d’'administration publiée daasgi$ de réunion et I'avis de convocation, partré@ésmission.

Par ailleurs, si le conseil d’administration le idécau moment de la convocation de I'assembléergknéeront réputés
présents pour le calcul du quorum et de la majtet@actionnaires qui participent a I'assembléevigoconférence ou par
des moyens de télécommunications permettant lentifitation et dont la nature et les conditiongmlication sont
déterminés par décret. Cette décision est commaaiglans I'avis de réunion publié au Bulletin demductes Légales
Obligatoires (BALO).
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Feuille de présence — bureau - proces verbaux

Conformément a la réglementation, une feuille dés@mce, diment émargée par les actionnaires @éserles
mandataires et a laquelle sont annexés les poudoimsés a chaque mandataire, et le cas échédotriaslaires de vote
par correspondance, doit étre établie et certdiete par le bureau de I'assemblée générale.

La Société désigne parmi les actionnaires, présentacceptants, qui disposent, tant par eux-mémes cpmme
mandataires, du plus grand nombre de voix deuxatemrs.

Le bureau est composé du président et des scrigdegurel désigne un secrétaire qui peut ne pasaétiennaire de la
Société.

Les procés-verbaux sont dressés et les copies @itextes délibérations sont délivrés et certifi@sformément a la loi.

Assemblée générale ordinaire

L'assemblée générale ordinaire prend toutes lesidési qui ne modifient pas les statuts. Elle estiedau moins une fois
par an, dans les délais Iégaux et réglementairegaaur, pour statuer sur les comptes de I'exerémulé.

Elle ne délibére valablement que si les actionngrésents, représentés ou ayant voté par correaspoagossedent au
moins, sur premiére convocation, le cinquiéme désrzs ayant le droit de vote. Sur deuxiéme contimcaaucun quorum
n'est requis.

Elle statue a la majorité des voix dont disposenaldionnaires présents ou représentés.

Assemblée générale extraordinaire

L'assemblée générale extraordinaire est seule tebai modifier les statuts en tout ou partie desldispositions.

Elle ne délibére valablement que si les actionngrésents ou représentés possédent au moins,esniepe convocation,

le quart des actions ayant le droit de vote etdsuiieme convocation, le cinquiéme des actionstdgadroit de vote. A

défaut de ce dernier quorum, la deuxieme assenpigléeétre prorogée a une date postérieure de @purdjs au plus a
celle a laquelle elle avait été convoquée. Elléusta la majorité des deux tiers des voix dontatiept les actionnaires
présents ou représenteés.

22.2.6Clauses statutaires susceptibles d’avoir une incidee sur la survenance d'un changement de
contrble

Aucune stipulation des statuts ne pourrait, & lanaéssance de la Société, avoir pour effet dedetade différer ou
d’empécher un changement de contréle de la Société.

22.2.7Franchissements de seuils et identification des agtinaires

Franchissements de seuils

Les statuts ne contiennent aucune clause de fraechésit de seuil statutaire dérogeant aux dispositiégales en la
matiere.

Identification des actionnaires(article 9 des statuts)

Les actions entierement libérées émises par la 8quédivent revétir la forme de titres nominatifsdeutitres au porteur au
choix du titulaire.

Elles donnent lieu a une inscription en compte desisonditions et selon les modalités prévuesakmi ket les reglements
en vigueur.

Les actions sont librement négociables et se trabsntgar virement de compte a compte.

Conformément aux dispositions de l'article L 228.2Code de commerce, en vue de l'identificationdd#dsnteurs de titres
au porteur, la Société est en droit de demandeutarioment, contre rémunération a sa charge,gahisme chargé de la
compensation des titres, selon les cas, le nomaadéhomination, la nationalité, I'année mssance ou l'année de
constitution et I'adresse des détenteurs de titpe$érant immédiatement ou a terme le droit de wates ses propres
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assemblées d'actionnaires ainsi que la quantitérele détenues par chacun d'eux et, le cas écHéamestrictions dont les
titres peuvent étre frappés.

22.2.8Stipulations particuliéres régissant les modificatins du capital social

Néant.
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23 CONTRATS IMPORTANTS
23.1 CONTRATS D' APPROVISIONNEMENT EN COURS

Le cceur du métier de VideoFutur repose sur sa dapacs’approvisionner en produits audiovisuels esigltes ayants
droits détenteurs de catalogues (studios) dontagticplier les grandes productions cinématogramsgaméricaines,
francaises et internationales.

Ces accords sont conclus pour des périodes cormpaigee 1 et 5 ans et pour un ensemble de teestddont la France
prioritairement aujourd’hui).

Ces accords prévoient généralement des engageudenémunération (clauses de minimum garanti) eespect de
certaines contraintes techniques (DRM et systememctyptage imposés) et/ou de lutte contre les attepiratage.
VideoFutur agit comme tiers de confiance via-adgs ayants droits quant au respect des engagedeptstection des
contenus.

S’agissant des engagements de rémunération canadedes majors, certains de ces accords prévaieagustement de la
rémunération revenant au major si VideoFutur, dassrelations avec les autres majors, prévoit vgani de rémunération
plus élevé. En d’'autres termes, toute augmentaéola rémunération au profit d'un major est susbépti’avoir un effet
domino sur les autres accords et sur le modéleoéaiouie.

La capacité de VideoFutur d’adapter ses relatiorx ®es ayants droit de maniére a les mettre eruatiiéq avec les
attentes des clients/partenaires en termes d'udagmtalogue (par exemple obtention du droit d'eitpt le catalogue
dans le cadre de services de souscription de V@D aémunération (systeme de la collatéralisatmomstituera un
élément clé de création de valeur sur le long terme

23.2 CONTRATS DE DISTRIBUTION VIA DES PARTENAIRES

Une partie de l'activité de VideoFutur repose sucdmmercialisation de son catalogue dans le aalntrats dits de
partenariat. Ces accords prévoient les modaliténige a disposition des partenaires de VideoFwdsrcdtalogues licencié
auprés des ayants droit, et le niveau de partagevaaus. lls ne comportent généralement pas dsadade reconduction
automatique ni d’'exclusivité, et ont des duréesldsu 2 ans. La plupart de ces accords sont aujauréin « marque

blanche », c’est-a-dire que les contenus sont comatisés sous la marque du partenaire.

23.3 CONTRAT DE PARTENARIAT AVEC NETGEM

A ce jour, Videofutur et Netgem ont conclu un accde distribution non exclusive par VideoFutur daduit Netgem «
Netbox 8008 », & destination de certains clients de VideoF(Fnac et clients de I'offre Galaxy).

Cet accord, diment approuvé dans le cadre des mione réglementées en 2008, a impliqué des piassafacturées par
Netgem a VideoFutur de 472 K€ en 2008 et 438 KEG9. Il sera amené a se poursuivre et pourra évelufonction du
volume d’affaires généré et des projets de dévelogmt communs.

23.4 CONTRAT DE PRESTATIONS DE SERVICE AVEC J2H

Netgem et VideoFutur souhaitant toutes les deuximoer a disposer, aprés séparation, de I'accéstaites compétences
et expertises communes notamment en matiére d&gitade gestion des relations institutionnellesde gestion
administrative et financiére, tout en maitrisantdéit de ces expertises au travers de leur mugtialis ces deux sociétés
vont conclure prochainement avec J2H, holding liaimile Monsieur Joseph Haddad et principal actiirendes deux
sociétés, un contrat d'assistance et de servicasrme duquel J2H leur fournirait ces prestatiordea conditions de
marché.

Les personnes employées par J2H qui seraient c@aepar ces prestations seraient : Joseph Haddad, Tssier,
Gilles Aubagnac ainsi que du personnel comptabdeletinistratif.

Les conditions de transfert au sein de J2H desiéalde Netgem et de VideoFutur concernés sont @rs cle finalisation
et feront I'objet de conventions spécifiques coaslentre Netgem, VideoFutur et J2H.

Ce Contrat d'Assistance, a durée déterminée, dlitent approuvé par les conseils d’administratiesakeux sociétés le
18 janvier 2010 pour VideoFutur et le 21 janviet@@our Netgem.

12 Un terminal donnant acces a la TNT et a la VODRuipd’'une connection internet haut débit.
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24 INFORMATIONS PROVENANT DE TIERS, DECLARATIONS DEXPER TS ET DECLARATIONS
D’INTERETS

N/A
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25 DOCUMENTS ACCESSIBLES AU PUBLIC

Des exemplaires du Document d'Information sont aliples sans frais au siege social de VideoFutsi ajue sur les
sites Internet de VideoFutumfvw.videofutur.com) et de NYSE Alternextvfww.alternext.fr).

Pendant la durée de validité du Document d’Inforomatles documents suivants, ou une copie de casnalents, peuvent
étre consultés au siége de VideoFutur :

» l'acte constitutif et les statuts de VideoFutur ;

« tous rapports, courriers et autres documents, nrdtons financiéres historiques, évaluations etladétions
établis par un expert a la demande de VideoFutoint dne partie est incluse ou visée dans le Doctuimen
d’Information ;

» les informations financiéres historiques de ViddaFwau titre des exercices clos le 31 décembre 29031
décembre 2008 ainsi que pour les comptes interinésliau 30 juin 2009.

Les rapports annuels, le Document d’Informationiajog les communiqués de presse sont disponibtee site Internet
de VideoFutur.
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GLOSSAIRE

ADSL — haut débit

AMF

Catch up

signifie Asymmetric Digital Sulbber Line en anglais, mais la définition francagset «Ligne
d'abonné numérique a débit asymétrique ». La tramucofficielle est: « raccordeeni
numérique asymeétrique » (RNA) ou « liaison numégiqudébit asymétrique Le transport ¢
données utilise des fréquences supérieures a dallesignal voix. Les données et le signal
circulent simultanément sur la méme ligne sangfigrer (tilisation de fréquences différente
Pour les transmissions des technologies cousinggpde/DSL et SDSL seules les données
véhiculées sur la ligne (absence de signal voig)qd permet d'utiliser la totalité de la plage
fréquence pour offrir un débit montant égal au tébscendant.

Autorité des marchés financiers.

Désigne une offre de rediffusion des ceuvres ausli@llies, en mode délinéarisé par Internet
permet de revoir les programmes diffusés en mooadoasté ou diffusé.

Cross -CollatéralisatiorPratique répandue dans les relations productestadios et distributeurs, selon laquelle les

Haut Débit

Triple play

Minimum garantis

Peer to peer

Société

BluRay

VOD,

minima garantis sont récupérables sur plusieursstyge droits et d'exploitation (vidéo, VoD,
mobile...). En matiere de VoD, une forte indétemtion prévaut dans la relation entre
distribution VoD et autres types de distribution, gratique de la crossllatéralisation e
fréquente entre les ceuvnssues d'un méme catalogue mais également estm@deformes ¢
distribution opérées par un méme distributeur.

Le terme de haut débit (ou large bande) fait référea des capacités d'acces a I'Inte
supérieures a celle de l'accés analogique par mdggmue: 56 kb/s) et a l'accés numéric
RNIS (typique 1x ou 2x 64 kb/s). Le tréaut débit devrait permettre encore d'accroits
capacités d’acces a Internet (ou THD).

Offres regroupant I'Internet, la téléphonie fixe lat télévision. Ces offres ont été renc
possibles par le développement de 'ADSL et de la de retour.

Désigne le montant payé par un distributeur ou rataie a un producteur pour son film.
MG est une avance sur recette fixée par négociadre le distributeur ou mandataire €
producteur. L'acheur doit donc trouver sur son marché des recatigSrigures a ce qu'il a pe
au producteur pour le MG plus ce qu'il dépense fopromotion du film.

Le P2P, ou si l'on préfére, I'échangatymultipoint, permet a tout détenteur d’unepieo
numérique de la diffuser anonymement, gratuitenet¢rgans limite a travers le réseau. C
gestion décentralisée des échanges de fichiers boigyanisation verticale de la chaine
droits dans laquelle, jusqu’alors, le détenteur dests licertiait en suivant la distributio
I'ensemble des utilisateurs.

Désigne la société anonyme Vidéo Futur tmenent Group SA

Il s’agit d'un format de disque numériquev®té et commercialisé par I'industriel japonaisyso
permettant de stocker et restituer des vidéogramenesiaute Définition Sa dénominatic
provient du type de rayon laser qu'il exploite,ad@leur spectrale proche du bleu.

Désigne un service de vidéo a la demande qui patmetsionnersur son téléviseur ou sur ¢

ou vidéo a la demandePC des ceuvres audiovisuelles grace a une connbxienmet et a un équipement (notamn

SvVOD

VideoFutur

Vidéo Futur

décodeur ou PC)

Senice de VOD par abonnement donnant un acces illinitée base de films qui ont été lar
il y a plus de 34 a 46 mois.

Vidéo Futur Entertainment Group, la Société

L'ensemble du réseau des vidéoclubs et automatedeomarques Vidéo Futur, Cinébank.
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ANNEXE 1 AGM DE NETGEM
NETGEM
Société Anonyme

Au capital de 7.352.939 euros
Sieége social : 27, rue d'Orléans - 92200 NeuillySeine

R.C.S. Nanterre 408 024 578

PROJET D’ORDRE DU JOUR ET DE TEXTE DES RESOLUTIONS
SOUMIS AU CONSEIL D’ADMINISTRATION DU 23 NOVEMBRE 2 009

EN VUE DE I'AGM DU 19 JANVIER 2010

ORDRE DU JOUR

De la compétence de I'’Assemblée Générale Extracadm
e Rapport du conseil d’'administration ;
* Modification de l'article 20 des statuts - Modaitde distribution des dividendes ;

« Autorisation d'attribuer gratuitement des actiores ld Société aux collaborateurs du groupe ainsa gl€és
dirigeants mandataires sociaux de la Société modétés du groupe ;

« Délégation au conseil d’administration a I'effet décider d’augmenter le capital social par émissi@ttions
ordinaires ou de valeurs mobilieres donnant accamacapital réservées aux membres du personnéteatth au
plan d’épargne d’entreprise de la Société.

De la compétence de I'’Assemblée Générale Ordinaire

e Approbation du projet de distribution aux actiomaaide la Société d'un dividende en espéces eroegi a
concurrence de 0,70 euro par action ;

e Approbation du projet de distribution aux actiomaaide la Société d'un dividende en nature exceptio
représenté par des actions de la société Videa Eatertainment Group SA sous condition suspensive;

e Pouvoirs pour formalités.

TEXTE DES RESOLUTIONS
I. De la compétence de I'’Assemblée Générale Extdhaaire.
Premiére résolution -Modification de l'article 20 des statuts - Modaditde distribution des dividendes

L’Assemblée Générale, statuant aux conditions derunmoet de majorité requises pour les assembléegraén
extraordinaires, connaissance prise du rapportahs€ll d’Administration, décide, d'ajouter un nouainéa a l'article 20
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intitulé "Comptes sociaux " afin de préciser, emt gue de besoin, que les dividendes peuvent étss en numéraire ou
en nature. En conséquence, il sera ajouté un matainéa, rédigé ainsi qu'il suit:

«Article 20 —- COMPTES SOCIAUX

Le dividende peut étre versé en numéraire ou emr@giar remise de biens

Deuxiéme résolution -Autorisation d’attribuer gratuitement des actions ld Société aux collaborateurs du groupe ainsi
gu’a des dirigeants mandataires sociaux de la 36@é de sociétés du groupe

L'Assemblée Générale, statuant aux conditions deuu@t de majorité des assemblées générales alitrames, aprés
avoir pris connaissance du rapport du Conseil d’iistration et du rapport spécial des Commissaings Comptes,
conformément aux articles L. 225-129-1 et L. 225-1%#% suivants du Code de commerce :

e autorise le Conseil d’Administration, en applicatides dispositions de l'article L. 225-197-1 du Catie
commerce, a procéder, au profit des membres domezssalarié et des mandataires sociaux au sefertitee
L225-197-1-Il du Code de commerce qui répondent@nditions fixées par la loi de la Société ainst gies
sociétés qui lui sont liées au sens de I'article3-297-2 du Code de commerce, a une attributiorugeatle cing
cent mille (500.000) actions existantes ou a émettr

« prend acte que lorsque l'attribution porte suratg®ns a émettre, l'autorisation donnée par I'lubbée Générale
emporte de plein droit, au profit des bénéficiattes actions attribuées gratuitement, renonciatgmactionnaires
a leur droit préférentiel de souscription. L'augratinh de capital correspondante est définitiverméatisée du
seul fait de I'attribution définitive des actionsxdbénéficiaires ;

« décide que si I'attribution porte sur des actioxistantes, ces derniéres devront étre acquisel [guciété, soit
dans le cadre de l'article L. 225-208 du Code dermerne, soit, le cas échéant, dans le cadre d’'uramme de
rachat d'actions conformément aux dispositions ‘detidle L.225-209 du Code de commerce ou de tout
programme d’achat d’actions applicable postérieergm

e décide que le nombre total des actions attribuésgsiitement ne peut excéder 10 % du capital sacialdate de
la décision de leur attribution par le Conseil difiistration ;

e décide que lattribution des actions a leur bérgfifie sera définitive a l'issue d’'une période daisifion
minimale de deux ans pour les bénéficiaires réssdiistaux francais au moment de l'attributiondetquatre ans
pour les bénéficiaires résidents fiscaux étrangenmoment de I'attribution ;

« décide que les actions attribuées apres une pétiadquisition minimale de deux ans devront étnesepvées par
les bénéficiaires pendant une durée minimale de desi a compter de la date d'attribution définitive

« décide que les bénéficiaires d’'actions attribuédéssue d'une période d’acquisition de quatre aftnt pas
d’'obligation de conservation de ces actions ;

« décide gu'en cas d'invalidité du bénéficiaire résspht les conditions fixées par la loi, I'attribantdéfinitive des
actions pourra avoir lieu avant la fin de la péeiathcquisition ;

e constate qu'en cas d'échange d'actions sans soé#eltant d’une fusion ou d'une scission, les mia®
d’acquisition et de conservation précitées resdaodurir a la date de I'échange restent applicatlesdroits a
attribution et actions recues en échange. De mémeas (i) d’échange résultant d’'une offre publidiéehange,
d’'une division ou d’'un regroupement d’actions, oud’apport des actions attribuées gratuitemenna société
ou un fond commun de placement dont I'actif esfuesteement composé de titres de capital, pendapétimde
de conservation, I'obligation de conservation regiplicable pour la durée restant a courir a la datl'’échange
ou de I'apport, aux actions ou parts recues enngghau en contrepartie de I'apport ;

e constate que les actions ne peuvent étre cédées :
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o 1l1°dans le délai de dix séances de bourse précé&tasivant la date a laquelle les comptes
consolidés, ou a défaut les comptes annuels, sndus publics ;

0 2°dans le délai compris entre la date a laquefieofganes sociaux de la Société ont connaissance

d'une information qui, si elle était rendue pubdigpourrait avoir une incidence significative sair |
cours des titres de la Société, et la date postéride dix séances de bourse a celle ou cette
information est rendue publique ;

« constate qu'il ne peut pas étre attribué d'actanssalariés et aux mandataires sociaux détenactintplus de
10 % du capital social et qu’une attribution gregud'actions ne peut pas non plus avoir pour gffetles salariés
et les mandataires sociaux détiennent chacun pld® &6 du capital social ;

» décide de donner tous pouvoirs, dans les limitesef ci-dessus, au Conseil d’Administration aveulia de
subdélégation dans les conditions prévues parilaaldeffet de mettre en ceuvre la présente awttos et,
notamment afin de :

o déterminer l'identité des bénéficiaires des attitims d'actions ;

o fixer le nombre d’actions a attribuer gratuitemdans la limite de 10% du capital social, déterminer
la durée définitive de la période d’acquisitiordetconservation des actions acquises ;

o déterminer les conditions, et, le cas échéantrlExes d’attribution des actions ;

0 procéder, le cas échéant, pendant la période d4tign, afin de préserver les droits des
bénéficiaires, aux ajustements du nombre d'actiattsbuées gratuitement en fonction des

éventuelles opérations effectuées sur le capitdh dociété qui auraient été décidées en assemblée

générale extraordinaire ;

0 déterminer si les mandataires sociaux qui répondertconditions fixées par la loi de la Société
pour bénéficier de lattribution d'actions gratsitedoivent conserver I'ensemble des actions
attribuées jusqu’a la cessation de leurs fonctianssi ils ne doivent conserver qu'une certaine
quantité d’'actions au nominatif ;

0 déterminer le cas échéant la quantité d'actions lggemandataires sociaux qui répondent aux
conditions fixées par la loi de la Société pourdfigier de I'attribution d’actions gratuites doiten
conserver au hominatif jusqu’a la cessation desléumctions ;

0 et généralement avec faculté de subdélégation ldansonditions prévues par la loi conclure tous
accords, établir tous documents, effectuer touesdlités et toutes déclarations auprés de tous
organismes et faire tout ce qui serait autremece:ssaire.

L'assemblée décide en outre que le Conseil d'adtratign pourra assortir les attributions d’actigmatuites de mesures
nécessaires a la protection des intéréts des bikfs si la Société venait a procéder a I'émisssous quelque forme que
ce soit de nouveaux titres de capital avec drafépentiel de souscription réservés aux actionsaile distribuer des
réserves en espece ou en nature, et des primesssig@mou de modifier la répartition des bénéfipes la création
d'actions de préférence. Le Conseil d’Administratest par ailleurs autorisé a modifier, au profis d&néficiaires des
précédentes attributions, les plans déja mis erreguleffet de permettre aux bénéficiaires de béieé de ces mesures
de protection, sous réserve que ces modificatitaism pour objet et pour effet que de préserviddantique leurs droits.
Pour la mise en ceuvre de ces mesures, le Conéeélinihistration pourra (i) soit procéder a un ajustat des conditions
d’attribution pour tenir compte des opérations nwemtées ci-dessus, soit (ii) a I'issue de I'acdigri définitive prendre
les dispositions permettant aux bénéficiaires desatre a titre irréductible les nouvelles valeémsises, en obtenir a titre
gratuit, ou encore de recevoir des espéces ou ides semblables a ceux distribués, dans les mémnastis ou
proportions, sauf en ce qui concerne la jouissaee s'ils avaient été actionnaires lors de cesatip@s.

L’autorisation conférée au Conseil d’Administratien vertu de la présente résolution est valable poerdurée de 38

mois a compter de la présente Assemblée ; ellel@adayprécédente autorisation du 29 mai 2008 d'simisd’actions
gratuites mais seulement pour les actions gratgiies’auraient pas été encore attribuées.
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Le Conseil d’Administration, conformément aux disfioss de l'article L. 225-197-4 du code de commeinoéormera
chaque année I'Assemblée Générale des opératialises dans le cadre de la présente résolution.

Troisieme résolution - Délégation au Conseil d’Administration a I'effet décider d’augmenter le capital social par
émission d’actions ordinaires ou de valeurs mob#donnant accés a son capital réservées aux nesnur personnel
adhérents au plan d'épargne d’entreprise de la Sci

L’Assemblée Générale, statuant aux conditions derunmoet de majorité requises pour les assembléegraén
extraordinaires, aprés avoir pris connaissance appart du Conseil d’Administration et du rapportéspl des
Commissaires aux Comptes, et statuant conformémentarticles L. 225-129-2, L. 225-129-6 et L. 225-138 Il du
Code de commerce et aux articles L. 3332-1 et stewdun Code du travail délégue au Conseil d’Admiatgin, pour une
durée de 26 mois a compter du jour de la présessenablée, sa compétence pour décider d’'augmentapiel social sur
ses seules décisions, en une ou plusieurs foiganues et selon les modalités qu'il détermineaa)'émission d’actions
ordinaires ou de valeurs mobilieres donnant acaé&sapital ou a émettre de la Société réservée amhbmes du personnel
adhérent au plan d’épargne d’entreprise de Netgem.

Le plafond du montant nominal d’augmentation deteaple la Société, immédiat ou a terme, résultanteshsemble des
émissions réalisées en vertu de la présente diggst fixé a 1.000 EUR, étant précisé que ce pthist fixé (i) compte
non tenu du nominal des actions ordinaires de @8pa émettre, éventuellement, au titre desejuestts effectués pour
protéger les titulaires de droits attachés auxualenobilieres donnant acces au capital et (iiffad®n autonome et
distincte de toute autre augmentation de capital.

L’Assemblée Générale décide de supprimer au prefitrdembres du personnel adhérents au plan épangeerese de
Netgem le droit préférentiel de souscription desanaires aux actions ordinaires ou valeurs métah donnant acces a
des actions ordinaires a émettre dans le cadre pig¢$ente délégation, et de renoncer a toutalgiactions ordinaires ou
autres valeurs mobiliéres attribuées gratuitemeniesfondement de la présente délégation.

L’Assemblée Générale décide de fixer la décote wfelans le cadre d'un plan d'épargne d’entrepris2) & de la
moyenne des premiers cours cotés de l'action Netgante marché Eurolist d’Euronext Paris lors degtvséances de
bourse précédant le jour de la décision fixantaie dI’ouverture des souscriptions, et a 30 % dedime moyenne lorsque
la durée d'indisponibilité prévue par le plan emlagtion de I'article L. 3332-19 du Code du travedit supérieure ou
égale a dix ans.

Le Conseil d’Administration disposera de tous pors/@i I'effet de mettre en ceuvre la présente résal@t notamment
pour :

« arréter les caractéristiques, montant et modaliég®ute émission ;
« déterminer la nature et les modalités de l'augniemtale capital, ainsi que les modalités de I'éniss

» fixer les conditions d’ancienneté que devront renips bénéficiaires des actions ordinaires ouwsalenobilieres
nouvelles a provenir de la ou des augmentatiortapital ;

» fixer les conditions et modalités des émissionstibas ou de valeurs mobilieres qui seront réadisfevertu de
la présente délégation et notamment leur dateudssance, et les modalités de leur libération ;

» arréter les dates d’ouverture et de cloture descsimiions ;

* constater la réalisation de 'augmentation de efjpiar émission d’'actions ordinaires & concurreshcenontant
des actions ordinaires qui seront effectivemenssutes ;

» déterminer, s’il y a lieu, le montant des sommescarporer au capital dans la limite ci-dessusdijxé ou les
postes des capitaux propres ou elles sont prélengsisgue la date de jouissance des actions eéées ;

e sur sa seule décision et s'il le juge opportun,utaples frais des augmentations de capital sundatant des
primes afférentes a ces augmentations et préleweresmontant les sommes nécessaires pour portésédave
Iégale au dixieme du nouveau capital apres chaggmentation ;
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« prendre toute mesure pour la réalisation des augtiems de capital, procéder aux formalités conbéesl a
celles-ci, notamment celles relatives a la cotati@s titres créés, et apporter aux statuts les fivatibhns
corrélatives a ces augmentations de capital, efrgtament faire le nécessaire.

Le Conseil d’Administration pourra, dans les limitgs'il aura préalablement fixées, déléguer au Betgi directeur
général le pouvoir qui lui est conféré au titrdalprésente résolution.

II. De la compétence de I'’Assemblée Générale Oriliea

Quatrieme résolution.—Approbation du projet de distribution aux actionmss de la Société d’un dividende en espéces
exceptionnel a concurrence de 0,70 euro par action

L’Assemblée Générale, statuant aux conditions deunu@t de majorité requises pour les assembléagaén ordinaires,
apres avoir pris connaissance du rapport du Codigalministration :

Constatant que:

Le Poste ®rimes d’émission», tel que ressortant des comptesaux dt
I'exercice clos le 31 décembre 2008 aprés affextatu résultat 2008, s'éleve 20 423 734,04 €

Le poste « Autres Réserves tel que ressortant des comptes sociau:
I'exercice clos le 31 décembre 2008 apres affestatu résultat 2008, s'établit 32 900 000,00 €

Le poste « Frais de recherche et développemamtcrit au bilan social clos
31 décembre 2008 ressort en valeur nette a 1388 884,57 €

Décide:

le versement d’'un dividende exceptionnel en espéees,70€ par action, soi
sur la base des actions existantes, un montant de : 25852 186,50 €

Affecté ledit dividende intégralement sur le post&utres Réserves »

Solde du compte « Primes d’émission » aprés miskstribution 20423 734,04 €
Solde du compte « Autres réserves » aprés misesgibdtion 7047 813,50 €

Ce dividende d'un montant de 25 852 186,50 eurggesmond a une distribution en espéces d'un diddede 0,70 euro
aux 36 931 695 actions ordinaires en circulatior3awctobre 2009 d’une valeur nominale de 0,20 ,etteamt précisé que
tous pouvoirs sont donnés au Conseil d’Adminigirafpour faire inscrire au compte "Report & nouvdauftaction du
dividende correspondant aux actions auto-détenarela [Bociété.

Conformément aux dispositions légales afférentels rotection des porteurs de titres donnant a@escapital,
I’Assemblée Générale autorise le Conseil d’Admiatsbn a prélever sur le compte « Autres réserves & mettre en
réserve les sommes nécessaires au reglement didemtie de 0,70 euro par action ordinaire qui jgrdraient de
I'exercice d'options et/ou de bons de souscriptignparts de créateur d’entreprise et/ou de I'adepnsdéfinitive des
actions gratuites émis et/ou attribuées au 31 dieeeR009.

Pour les personnes physiques fiscalement domisikéd-rance, le dividende proposé est imposalitagot sur le revenu
au baréme progressif, sauf option pour le préléwerfwefaitaire libératoire prévu a l'article 117 afer du Code Général
des Impbts.

Le dividende proposé est éligible a I'abattementrésilte de I'article 158-3-2° du Code précitéf sau au cours de la
méme année - le contribuable a percu des revenussjuels a été opéré le prélévement forfaitairératoire prévu a
l'article 117 quater.
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L'Assemblée Générale décide que le dividende ses& @ numéraire.

Le dividende précité pourra étre mis en paiemerarérgu 26 janvier 2010 inclus et au plus tar@ @dte de distribution
du dividende exceptionnel en nature prévu a lauiérge résolution soit le 30 juin 2010

Conformément a la réglementation en vigueur, tilraspelé que la Société a versé un dividende H& €yro par action
existante au titre des bénéfices réalisés par tatosur I'exercice fiscal 2008. La Société n'acgdé a aucune autre
distribution de dividende.

Cinquiéme résolution.—Approbation du projet de distribution aux actionmsi de la Société d’'un dividende exceptionnel
en nature représenté par des actions en porteéedd la société Video Futur Entertainment GroupsBAs condition
suspensive

L’Assemblée Générale, statuant aux conditions deunu@t de majorité requises pour les assembléagaén ordinaires,
aprés avoir pris connaissance du rapport du Codgelministration, sous condition suspensive dddaision favorable a
rendre par le Comité des admission de NYSE Euroraxternant la cotation des actions de Video FutuerEaiment

Group SA sur le marché régulé NYSE Alternext d’Eexindécide :

» dattribuer aux titulaires des 36 931 695 actiordirmires de la Société en circulation au 31 o&®fi09, a titre
de dividende exceptionnel un montant global d824000 euros ;

» que ce dividende exceptionnel sera réglé par laseediun nombre maximum de 36 931 695 actions diEe¥i
Futur Entertainment Group SA (en ne neutralisant Ipasactions auto-détenues par la Société) qusdia
amenée a détenir aprés réalisation des opératenmeabnstitution des capitaux propres et de regnoept, a
raison d’'une action de Video Futur Entertainmentupr8A pour 1 action existante Netgem dans le cddria
distribution d'un dividende en nature qui devraimenir au plus tard le 30 juin 2010 ;

e que la distribution des actions de Video Futur Eatement Group SA, pour un montant global maximden
24 994 000 euros, sera prélevée sur le poste <«ePrifémission » a concurrence de 20 423 734,04 i€ qu
s’établira, aprés affectation, & 0 et sur le pestutres réserves » a concurrence de 4 570 26588 ejui
s'établira, apres affectation a un montant maxina@n2 477 547,54 euros ; et

e de déléguer au Conseil d’Administration, avec feicule délégation dans le cadre des dispositioraeggles
pouvoirs nécessaires a l'effet de procéder a tawton nécessaire en vue de la réalisation de daepte
délibération, y compris de faire inscrire au comfReport a nouveau" ou sur tout autre compte latifra du
dividende correspondant aux actions auto-détenarels [Société.

Conformément aux dispositions légales afférentels rotection des porteurs de titres donnant a@escapital,
I’Assemblée Générale autorise le Conseil d’Admiatsbn a conserver des actions VFEG afin de lesrenen distribution
au profit des porteurs de droit disposant au 3Eméce 2009 d'options et/ou de bons de souscrigtéoparts de créateur
d’entreprise et/ou d'actions gratuites qui seragx@rces et/ou acquises définitivement.

Pour les personnes physiques fiscalement domisikéd-rance, le dividende proposé est imposalitagok sur le revenu
au baréme progressif, sauf option pour le préléwerfwefaitaire libératoire prévu a l'article 117 afer du Code Général
des Impbts.

Le dividende proposé est éligible a I'abattementrésilte de I'article 158-3-2° du Code précitéf sau au cours de la
méme année - le contribuable a percu des revenmussquels a été opéré le préléevement forfaitairérdtoire prévu a
l'article 117 quater.

Sixieme résolution. Pouvoirs pour formalités

L’Assemblée Générale confére tous pouvoirs au pord&un original, d’'une copie ou d'un extrait du pés-verbal de la

présente Assemblée Générale en vue de I'accompisgede toutes les formalités Iégales ou admitiggs et faire tous
dépdts et publicité prévus par la législation e€glementation en vigueur.
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ANNEXE 2 AGM DE VIDEOFUTUR DU 23 DECEMBRE 2009

VIDEO FUTUR ENTERTAINMENT GROUP

Société anonyme
Au capital de 6.717.838,80 euros
Siége social : 27 rue d'Orléans 92200 Neuilly-saing

444 133 300 RCS Nanterre

PROJET DE RESOLUTIONS SOUMISES AU VOTE
DE L'ASSEMBLEE GENERALE ORDINAIRE ET EXTRAORDINAIRE
DU 23 DECEMBRE 2009

A TITRE ORDINAIRE

Premiére résolution — Nomination de la société J2H, en qualité d’admmaigtur de la Société, sous la condition
suspensive de la cotation des actions de la Sogigtle marché régulé de NYSE Alternext

L'’Assemblée Générale, statuant aux conditions derugnoet de majorité requises pour les Assembléeséi@ias
Ordinaires et connaissance prise du rapport du éodi®\dministration, décide de nommer, & compterla cotation des
actions de la Société sur le marché régulé de NYIBER®Xt, en qualité d’administrateur de la Société

la société J2H SAS
Au capital de 2.405.540,71 euros
Dont le siége social est sis au 27, rue d’'OrléaR200 Neuilly sur Seine, France

pour une durée de six (6) années qui prendralfiastie de la réunion de '’Assemblée Générale Gridindes actionnaires
qui sera appelée a statuer sur les comptes dediegeclos le 31 décembre 2014.

La société J2H SAS a fait savoir a I'avance qu'atieeptait ce mandat et qu’elle n’exercait aucunetfon incompatible
et n’était frappée d’aucune mesure susceptibleidenlinterdire I'exercice.

Deuxiéme résolution— Autorisation a conférer au Conseil d’Administoati a I'effet d’acheter, de conserver ou de
transférer des actions VideoFutur, sous la condismispensive de la cotation des actions de la Sosiétde marché
régulé de NYSE Alternext

L'’Assemblée Générale, statuant aux conditions deup@t de majorité requises pour les assembléaeggén ordinaires,
connaissance prise du rapport du Conseil d’Admatistin, sous la condition suspensive de la cotadies actions de la
Société sur le marché régulé de NYSE Alternext dSEEuronext :

e autorise, conformément notamment a l'article L. 228-1 du Code de commerce, la Société a acquétir,yme
période de dix-huit mois a compter de la présemsseblée Générale, ses propres actions, danstia den10 %
des actions composant le capital social existafuaude la présente Assemblée, selon les modailitéantes :

o0 le prix maximum d’achat ne devra pas excéder 300%rix de I'action VideoFutur tel qu'il résultecee
la premiére cotation sur NYSE Alternext d’Euronext petion, étant précisé qu’en cas d’opérations sur
le capital, notamment par incorporation de réseetedtribution d’actions gratuites, et/ou de disou
de regroupement des actions, ce prix sera ajustm@sequence, et que, si des actions ainsi acquises
étaient utilisées pour attribuer gratuitement ddas conformément aux articles L. 3332-1 et suivan
du Code du travail, le prix de vente, ou la conaeur pécuniaire des actions attribuées, serait al
déterminé conformément aux dispositions légalesifigpgement applicables ;

o le montant maximum des fonds destinés au progrademachat s'éleve a 250 000 d’euros ;
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(o]

I'acquisition, la cession ou le transfert de cefoas peut étre effectué par tous moyens et notarnere
bourse ou de gré a gré, par blocs d'actions ol'ydisation d’'instruments dérivés ou optionnelsagix
époques que le Conseil d’Administration appréciera.

Ces achats d’'actions pourront étre effectués endeumute affectation permise par la loi, les fbéal du programme de
rachat d’actions étant :

« d'assurer la liquidité de I'action VideoFutur par prestataire de services d'investissement aursallan contrat
de liquidité conforme a la charte de déontologieAlen date du 23 septembre 2008 reconnue parlfaéitdes
marchés financiers par décision dlottobre 2008.

Le Conseil d’Administration informera les actionmssy lors de la prochaine assemblée générale amlimanuelle, des
opérations réalisées dans le cadre de la présesttition.

L'Assemblée Générale confére tous pouvoirs au Cbd%&iministration, avec faculté de subdélégati@mformément a
la Iégislation, pour passer tous ordres de bowasglure tous accords, établir tous documents notamh d’information,
dans les conditions prévues par la loi, des actemuises conformément aux finalités poursuividgctier toutes
formalités et toutes déclarations aupres de toganismes et, d’'une maniére générale, faire toguicest nécessaire.

A TITRE EXTRAORDINAIRE

Troisieme résolution —Suppression de la référence a la valeur nomina&e actions de la Société dans les statuts et
modification corrélative de l'article 7 des statuts

L'Assemblée Générale, statuant aux conditions derumuoet de majorité requises pour les assembléegraén
extraordinaires, connaissance prise du rapportahs€ll d’Administration, décide, conformément aispdsitions légales,
de supprimer des statuts de la Société la référardaevaleur nominale des actions et de modifiettitle 7 des statuts
actuels de la Société ainsi qu'il suit :

« ARTICLE 7 — CAPITAL SOCIAL

Le capital social est fixé a la somme de six miigept cent dix-sept mille huit cent trente-huitosuet quatre-
vingt cents (6.717.838,80 €).

Il est divisé en six cent soixante et onze milliept cent quatre-vingt trois mille huit cent gaatingt
(671.783.880) actions, entierement souscritestégialement libérées. »

Quatrieme résolution- Refonte des statuts de la Société

L'’Assemblée Générale, statuant aux conditions derumuoet de majorité requises pour les assembléegrgén
extraordinaires, connaissance prise du rapportahsél d’Administration et du projet de nouveauatsts de la Société,
sous la condition suspensive de la cotation desrectle la Société sur le marché régulé de NYSE®dte de NYSE

Euronext,
» décide :
o]
o]
o]
o]

d’approuver chacun des articles du projet de statams la rédaction qui lui est soumise ;

d'approuver globalement les nouveaux statuts Gotaéteé ;

d'annexer au proces-verbal de la présente Asseri@##éérale les nouveaux statuts de la Société ; et

de donner tout pouvoir au porteur d’'un originalyr® copie ou d'un extrait du proces-verbal de la
présente Assemblée Générale en vue de l'accomplkstede toutes les formalités légales ou
administratives et faire tous dép6bts et publicittvps par la I€gislation et la réglementation guedur.

Cinquiéme résolution -bélégation de compétence au Conseil d’Administrafid’effet d’émettre des actions ordinaires
de la Société et des titres ou des valeurs mobgiélonnant acces a des actions ordinaires de |&&oet/ou de titres ou
valeurs mobiliéres donnant droit a I'attribution tires de créance, avec maintien du droit préféegmle souscription des

actionnaires
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L’Assemblée Générale, statuant aux conditions derunmoet de majorité requises pour les assembléegraén
extraordinaires, connaissance prise du rapporta@hs€ll d’Administration et constatant la libérationégrale du capital
social, et statuant conformément aux articles L-P2% et suivants du Code de commerce et notamneehiadicle L.
225-129-2 du Code de commerce et de l'article 289 Code de commerce :

e délégue au Conseil d’Administration, pour une dutée6 mois a compter du jour de la présente Asigemba
compétence pour décider I'émission, avec maintiedrdit préférentiel de souscription des actioremir

o d’actions ordinaires de la Société ;

o de titres ou de valeurs mobilieres donnant accésgus moyens, immédiatement et/ou a terme, a des
actions ordinaires existantes ou a émettre de @&ty a I'exclusion de I'’émission de tous titras o
valeurs mobilieres donnant acces immédiat ou agerches actions de préférence ;

o de titres ou de valeurs mobilieres donnant dré#téibution de titre de créances, émis a titrémux ou
gratuit, régis par les articles L. 228-91 et suisait Code de commerce.

e décide que le montant nominal des augmentationsadital de la Société, immédiates ou a terme |tedégude
'ensemble des émissions réalisées en vertu deélsepte délégation ne pourra étre supérieur a umtamio
maximum global de quinze millions d’euros (15.000.&), étant précisé que ce plafond est fixé comptetenu
du nominal des actions ordinaires de la Sociéténattée, éventuellement, au titre des ajustemerfectas
conformément aux dispositions Iégales et réglentestpour protéger les titulaires de droits attachdx valeurs
mobilieres donnant acceés a terme au capital etcqgumontant s'imputera sur le montant du plafondaglale
quinze millions d’euros (15.000.000 €) fixé patrkizieme résolution.

Les titres ou les valeurs mobiliéres donnant acadssaactions ordinaires de la Société ainsi énieasront consister en
des titres de créance ou étre associées a I'émigigotels titres, ou encore en permettre I'émissiomme titres
intermédiaires. Elles pourront revétir notammerfotane de titres subordonnés ou non, & durée détéamu non, et étre
émises soit en euros, soit en devises, soit eregouités monétaires établies par référence aephgsidevises. Les
emprunts pourront étre assortis d’'un intérét a finex et/ou variable ou encore avec capitalisatiinfaire I'objet d'un
remboursement, avec ou sans prime, ou d’'un amemtisst, les titres pouvant en outre faire I'objetraehats en bourse,
ou d’'une offre d’achat ou d’échange par la Soaégrévoir le cas échéant des cas obligatoireaculthtifs de suspension
ou de non paiement des intéréts.

L’ensemble des émissions de valeurs mobilieres septétives de créances donnant acceés au capltaBdeiété réalisées
en vertu de la présente délégation ne pourra paasdér un plafond de vingt millions d’euros (20.000 €) de valeur
nominale (ou la contre-valeur de ce montant endd@sission en monnaie étrangere ou en unité de Eofe par

référence a plusieurs monnaies), plafond commuersdmble des émissions de valeurs mobilieres septétives de
créances donnant acces au capital de la Sociél&sées en vertu des délégations consenties agxieime, et neuvieme
résolutions soumises a la présente assembléeldPcaicul du plafond fixé dans le présent parageafihcontre-valeur en
euros de la valeur nominale des valeurs mobilieéepsésentatives de créances donnant acces aul apita Société

émises en devises étrangéres sera appréciéeta ldeda décision d’émission.

Les actionnaires ont, proportionnellement au montknteurs actions, un droit préférentiel de sopsion aux actions
ordinaires et titres et valeurs mobilieres émisvertu de la présente résolution. Le Conseil d’Adstiation pourra
instituer au profit des actionnaires un droit dessoiption & titre réductible aux actions ordingi titres ou valeurs
mobilieres émis, qui s’exercera proportionnellentetgurs droits de souscription et dans la limédalirs demandes.

Si les souscriptions a titre irréductible et, ls ézhéant, a titre réductible n’ont pas absorliétidité de I'émission, le
Conseil d’Administration pourra utiliser dans I'oedqu’il détermine les facultés prévues ci-apréscertaines d’entre
elles : (i) limiter I'émission au montant des saiions recues sous la condition que celui-ciigitte au moins les trois
quarts de I'émission décidée, (ii) répartir libretneout ou partie des titres non souscrits, ol ¢ffrir au public, tout ou
partie des titres non souscrits, sur le marché&éiaret/ou international et/ou a I'étranger.

En tout état de cause, les souscriptions pourréevienir soit en numeéraire, soit par compensatmnrdances.
L’assemblé Générale prend acte que les émissioestedes en vertu de la présente délégation sohsées avec

maintien, pour les actionnaires, de leur droit @méftiel de souscription. Toutefois, 'Assembléas&ale prend également
acte que la présente délégation emporte renontipéioles actionnaires a leur droit préférentiesolascription au titre des
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actions ordinaires de la Société émises suitendig®ion des titres ou des valeurs mobilieres danaeces au capital prise
sur le fondement de la présente délégation.

Le Conseil d’Administration arrétera les caractégists, montant et modalités de toute émission gimsides titres émis.
Il lui appartiendra notamment de déterminer lagati& des titres émis et de fixer, compte tenuid@igations contenues
dans son rapport, leur prix de souscription, auésans prime, les modalités de leur libération; ate de jouissance
éventuellement rétroactive ou les modalités paguelies les titres ou valeurs mobilieres émiseslestiondement de la
présente résolution donneront accés a des actidmawes de la Société.

Le Conseil d’Administration disposera de tous pots/pour mettre en ceuvre la présente résolutioapmoent en passant
toute convention a cet effet, en particulier en gada bonne fin de toute émission, pour procédarme ou plusieurs fois,
dans la proportion et aux époques qu'il appréciera,France et/ou, le cas échéant, a I'étrangeu etlv le marché
international, aux émissions susvisées - ainsilgugas échéant, pour y surseoir - en constatéalation et procéder a la
modification corrélative des statuts, ainsi que rppmocéder a toutes formalités et déclarations egfuérir toutes
autorisations qui s’avéreraient nécessaires al&sadion et a la bonne fin de ces émissions.

Le Conseil d’Administration pourra, dans les limitgsil aura préalablement fixées, déléguer le paugoi lui est conféré
au titre de la présente résolution conformémeatlédislation applicable.

Sixieme résolution- Délégation au Conseil d’Administration de proeéd une réduction du capital social par annulation
d’'actions a concurrence d’'un montant de 5.071.38®0ros a l'effet d’apurer les pertes de la Socigbés condition
suspensive ; Apurement des pertes complémentarggglévement sur le compte « prime d’émission ».

L'’Assemblée Générale, statuant aux conditions derumuoet de majorité requises pour les assembléegrgén
extraordinaires, connaissance prise des rapportSahseil d’Administration et du Commissaire aux @tes et aprés
avoir constaté que le montant des pertes cumuléda 8ociété au 31 décembre 2008 s’élevent a 129580 euros,
décide, sous condition suspensive de la constatdéda réalisation préalable d’une augmentatiooagétal avec maintien
du droit préférentiel de souscription d’'un montanminal minimum de 6 717 838,80 millions d’eurogaf’apurer le
report déficitaire des exercices antérieurs. Aeffett elle donne tout pouvoir au Conseil d’Admirasion a I'effet :

(i) - de procéder a une réduction du capital satiedncurrence d’un montant 871 340,0&uros a I'effet d’apurer
a due proportion les pertes des exercices antérexuvue de reconstituer partiellement ses fondgres, étant
précisé que la société Netgem supportera seuke régttiction de capital. La réduction de capitalrinémdra par
annulation d’'actions que Netgem détiendra dan®d¢eése Videofutur (soit un nombre de 507.134.0080as
détenue d'une valeur de 0.01 euro (pré-regroupement

- dautoriser le Conseil d’Administration a constata réduction de capital par tous moyens, a kliguet de
procéder a toute formalité, modification et/ou nifgion nécessaire ;

(i) - dimputer sur le compte prime d’émission tel qu'il s’établira a l'issue de 'augmentatide capital un montant
de 7.096.814,92 euros en vue de I'amortissemené&odncurrence du report déficitaire des exeraoésrieurs ;

- dautoriser le Conseil d’Administration a réalisgette opération, et la constater, et plus géeérant faire le
nécessaire ;

(iii) - de constater la reconstitution des capitpupres et faire toute formalité.

Septieme résolutior- Regroupement des actions de la Société par afiib de 1 action nouvelle contre 22 anciennes
actions. Modification corrélative de l'article 7 siStatuts

L'Assemblée Générale, statuant aux conditions deugqucet de majorité des assemblées générales eilitraives,
connaissance prise du rapport du Conseil d'Admétish et du rapport du Commissaire aux Comptes :

» décide de regrouper les actions de la Société lmrnent d’'une valeur de 0.01 euro chacune, de spree22
actions de 0.01 euro deviennent 1 action de 0,22 &aompter de I'expiration d'un délai de quirmeg débutant
a la date de publication d'un avis de regrouperpania Société au Bulletin des annonces légalagaibires. Le
délai de deux ans dont disposent les actionnamas procéder au regroupement de leurs actions expiteux
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ans apres la date de la publication au Bulletin atesonces Iégales obligatoires de I'avis de regrmgmt des
actions ;

» décide que le nombre exact des actions de 0.01qelrseront regroupées et le nombre exact d'actiten®,22
euro résultant du regroupement, seront constatésé@ts par le Conseil d’Administration a compterdélai de
15 jours visé au point 1 ci-dessus, '’Assembléedgdia prenant acte que Netgem SA, actionnaire God#té,
s’est engagé a renoncer au regroupement d’'un nodiacdons de la Société qu'il détient afin de petire le
respect du ratio d’échange visé au point 1 ci-degsr les autres actionnaires de la Société enttarhe
gratuitement a chacun d’entre eux un nombre d'astieur permettant de respecter ledit ratio. Poutes les
actions de la Société de 0,01 euro qui n'aurai@st ¢té regroupées, malgré la proposition de Netgande
remettre gratuitement le nombre de titres nécessaircet effet, Netgem SA s’est par ailleurs engiggendant la
durée de 2 ans qui suivra la publication au Bulleiiéss annonces légales obligatoires de 'avis geoopement
des actions, a se porter acquéreur des actionsegooupées au meilleur de I'application des deurnides de
prix suivantes :

Prix=Nx (P xR)
N étant le nombre de titres non regroupés présearigsente a Netgem SA
P est le prix de I'action VideoFutur regroupéeqigil résultera de la premiére cotation sur NYSEehiext d’Euronext
R est le ratio de regroupement visé au point 1
Prix=Nx (P xR)
N étant le nombre de titres non regroupés présarigégente a Netgem SA
P est le prix de I'action VideoFutur regroupée ddte d'expédition de la notification de la demaddeachat aupres de
Netgem SA par lettre recommandée avec demandesdiaviéception
R est le ratio de regroupement visé au point 1

e donne en conséquence tous pouvoirs au Conseil difisination a I'effet

de modifier l'article 7 « capital social » des staf une fois constate le nombre d’actions de 8128 resultant du

regroupement ou des differentes demandes de regrangs ;

d’insérer dans les statuts de la Société toutedispn appropriée permettant de constater, l&chéant, la co-existence

d’actions regroupées et d’actions non-regroupéesmtamment la clause prévoyant que, tant quediabde des actions

n'auront pas été regroupéeghaque membre de I'assemblée a droit & autant dequoil possede ou represente

d’'actions. Pendant le délai de deux ans a compteedoupement des actions décidé par I'assembléérgée mixte du

23 décembre 2009, toute action regroupée donnesit drune voix et toute action non regroupée a & de voix, de

sorte que le nombre de voix attaché aux actiortspsoportionnel a la quotité du capital qu’ellesprésentend

» décide que le Conseil d’Administration aura tousymirs pour mettre en ceuvre la présente décisirrpariodes

gu’il jugera utiles, procéder a toutes formalité&spliblicité requises, et plus généralement fainé ¢te qui sera
utile en vue de procéder au regroupement des adiams les conditions susvisées.

Huitiéeme résolution— Autorisation a conférer au Conseil d’Administoat d’émettre des bons de souscription d’action
dans le cadre du régime des bons de souscriptigrads de créateur d’entreprise

L'Assemblée Générale, statuant aux conditions deugquoet de majorité requise pour les assembléesrajéné
extraordinaires, connaissance prise du rapportahs€l d’Administration et du rapport du Commissaux Comptes,

» décide, dans le cadre spécifique des émission®ie de souscription de parts de créateur d'erseeprévues a
I'article 163 bis G du Code Général des Impodtsest drticles L. 228-91 et L. 228-92 du Code de comenerc
d'autoriser, sous la condition suspensive de latmt des actions de la Société sur le marché éédrIINYSE
Alternext d’Euronext, le Conseil d’Administrationémnettre un nombre de bons de parts de créatenirepeise
permettant d’augmenter le capital social d’'un monteminal maximum de 800.000€. Cette émissionatts lole
souscription de parts de créateur d'entrepriseviéseaux salariés et aux dirigeants soumis au e&dsoal des
salariés de la Société, qui auront ainsi tous vacat étre attributaires desdits bons ; I'émissaorsi autorisée
donnant droit a chaque titulaire de souscrire, ayen de chaque bon, 1 (UNE) action de la Sociétd, grix au
moins égal (i) au prix de premiére cotation desoastde la Société sur NYSE Alterngrtl (ii) si la société a
procédé dans les six mois précédant la date Hlatith des bons a une augmentation de capital, rexu p
d'émission des titres dans le cadre de cette augtimnde capital ou (iii) au prix minimum préve, das échéant,
par les lois et réeglements en vigueur au mometittksation de la présente délégation, aprésexiion, s'il y a
lieu, de ce prix pour tenir compte de la différedeedate de jouissance ;

168



» décide que le nom des attributaires desdits botesreambre de titres attribués a chacun d'eux $éva¥s par le
Conseil d’Administration, dans le respect des disffuns Iégales.

» décide de supprimer, au profit des attributaires lutens, le droit préférentiel de souscription daqete actionnaire
aux bons qui seront ainsi émis. S’agissant desrectauxquelles la souscription de ces bons donoig, th
présente autorisation emporte, a leur profit, loneiation expresse des actionnaires a leur dréfégentiel sur
I'exercice desdites actions.

« décide que lesdits bons devront étre émis par les€lbd’Administration dans les 12 mois de la pnése
Assemblée Générale et seront incessibles. Pasaicles bons non attribués seront annulés.

Dans le cadre ainsi défini, 'Assemblée Généralerise le Conseil d’Administration et lui donne sopouvoirs a l'effet de
décider et de réaliser cette émission de bons decsption en une ou plusieurs fois et aux momeot$ jugera opportuns,
d’en fixer les conditions et les modalités, et,panticulier, de procéder a I'attribution des bonsres les attributaires, étant
précisé que les bons pourront étre émis gratuitemen

En conséquence de I'émission des bons, 'Assemi@#éérale autorise le Conseil d’Administration a aaegtar le capital
d’'un montant correspondant a la valeur globale nateides actions nouvelles émises en représentaioas bons.

Les actions nouvelles résultant de I'exercice des bdevront étre souscrites au plus tard, sousveésan délai plus court
imposé par le Conseil d’Administration, dans uredée 5 ans a compter de I'émission par le Conls&dministration des

bons correspondants, faute de quoi les bons sdéfimtitivement annulés sans aucun droit a indemeitéaveur des
attributaires ; elles devront étre intégralemebérgées a la souscription, jouiront des méme daditseront entierement
assimilées aux actions anciennes.

L'augmentation du capital social résultant de I'eicer des bons sera définitivement réalisée dufséulle la déclaration
d'exercice des bons, accompagnée du bulletin deesption et du paiement, en numéraire ou par cosgi®n avec des
créances, de la somme correspondante (sous réhervas ou le titulaire pourrait bénéficier, en adcavec la Société,
d'un « cash less program » mis en place par laé8¥ci

A cet effet, 'Assemblée Générale confére au Cbds&ilministration tous pouvoirs pour faire tout gai sera nécessaire
pour la bonne réalisation de I'émission desditsshim souscription et des actions qui en serongé$sstinotamment pour
apporter annuellement aux statuts les modificatitfrtoulant des souscriptions et remplir toutes &lités consécutives.

En outre, le Conseil d’Administration prendra lespdisitions nécessaires pour assurer la protectispaiteurs de bons en
cas d’'opérations financieres affectant le capitaladSociété ; notamment par voie d’'ajustementahahre et/ou du prix
des actions souscrites en exercice des bons, dfioede tenir compte de lincidence de ces op#mati Le Conseil
d’Administration pourra également prendre toute unesportant suspension temporaire des périodeseidiee qui
s’avérerait nécessaire a l'effet de préserverdhétt de la Société, et ce, dans le respect dessilisms Iégales ou
réglementaires.

Neuviéme résolution Bélégation de compétence au Conseil d’Administredid’effet d’émettre des actions ordinaires de
la société et des titres ou des valeurs mobilid@mant accés a des actions ordinaires de la sé&#bu des titres ou des
valeurs mobilieres donnant droit a I'attribution diere de créance, avec suppression du droit peiféel de souscription
des actionnaires

L'’Assemblée Générale, statuant aux conditions deruuoet de majorité requises pour les assembléegrgén
extraordinaires, aprés avoir pris connaissanceppart du Conseil d’Administration et du rapporéapl du Commissaire
aux Comptes et constaté la libération intégraleahital social, et statuant conformément aux agi@25-129 et suivants
du Code de commerce, et notamment des articles3-129-2, L. 225-135, L. 225-236 et L. 225-148 d@hde et L. 228-
92 du Code de commerce, sous la condition suspen&va cotation des actions de la Société suraemd régulé de
NYSE Alternext d’Euronext :

e délégue au Conseil d’Administration, pour une dutée6 mois a compter du jour de la présente Asigemba
compétence pour décider I'émission :
o d'actions ordinaires de la Société, de titres owaleurs mobilieres donnant accés par tous moyens,
immédiatement ou a terme, a des actions ordin@réstantes ou a émettre de la Société, dont la
souscription pourra étre opérée soit en espéecéspao compensation de créances ;a I'exclusion de
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I'émission d’actions de préférence ainsi que de titves ou valeurs mobilieres donnant acces imatédi
ou a terme a des actions de préférence ;

o de titres ou de valeurs mobilieres donnant drbatéibution de titres de créances émis a titrérenx ou
gratuit, régis par les articles 228-91 et suivaini€ode de commerce ;

e décide de la suppression du droit préférentielaesaription des actionnaires a ces actions ordigat valeurs
mobiliéres ;

e décide que le montant nominal des augmentationsadial de la Société, immédiate ou a terme, raésulie
'ensemble des émissions réalisées en vertu deékepte délégation est fixé a un million six ceilteneuros
(1.600.000 €), étant précisé que ce plafond est ¢rmpte non tenu du nominal des actions ordinaleeta
Société a émettre, éventuellement, au titre desteapents effectués conformément aux dispositiogaldé et
réglementaires pour protéger les titulaires detslraitachés aux valeurs mobilieres donnant acdesne au
capital et que ce montant s'imputera sur le mondanplafond global de quinze millions d’euros (TZRMOO €)
fixé a la treizieme résolution.

Les titres ou les valeurs mobilieres donnant acagssaactions ordinaires de la Société ainsi énfisasront consister en
des titres de créance ou étre associées a I'émisiotels titres, ou encore en permettre I'émisgiomme titres
intermédiaires. Elles pourront revétir notammerfolane de titres subordonnés ou non, a durée détéarau non, et étre
émises soit en euros, soit en devises, soit eregouités monétaires établies par référence aephssidevises. Les
emprunts pourront étre assortis d’'un intérét a fiex et/ou variable ou encore avec capitalisatieinfaire I'objet d'un
remboursement, avec ou sans prime, ou d’'un amemtisst, les titres pouvant en outre faire I'objetr@ehats en bourse,
ou d'une offre d’achat ou d’échange par la Soa@éfgrévoir le cas échéant des cas obligatoireaculthtifs de suspension
du paiement des intéréts.

L’ensemble des émissions de valeurs mobiliéres septétives de créances donnant accés au capltabaeiété réalisées
en vertu de la présente délégation ne pourra peasdér un plafond de vingt millions d’euros (20.000 €) de valeur
nominale (ou la contre-valeur de ce montant endé@sission en monnaie étrangére ou en unité de woifiy@e par

référence a plusieurs monnaies), plafond commuergsdmble des émissions de valeurs mobiliéres septatives de
créances donnant accés au capital de la Sociélé&ées en vertu des délégations consenties aguieme et neuvieme
résolutions soumises a la présente assembléeldPcaicul du plafond fixé dans le présent paraggafihcontre-valeur en
euros de la valeur nominale des valeurs mobiliéepsésentatives de créances donnant accés aul apita Société

émises en devises étrangéres sera appréciéeta ldeda décision d’émission.

Les souscriptions pourront étre opérées soit en raireésoit par compensation de créance.

Si les souscriptions, y compris, le cas échéatigescdes actionnaires, n'ont pas absorbé la tétdktI'émission, le Conseil
d’Administration pourra limiter le montant de I'adion dans les conditions prévues par la loi.

L'Assemblée Générale prend acte que la présentgati&ld emporte renonciation par les actionnaireeua droit
préférentiel de souscription aux actions ordinagtesla Société auxquelles les titres ou valeursilfdods qui seraient
émises sur le fondement de la présente délégaiamront donner droit.

Le Conseil d’Administration arrétera les caractégists, montant et modalités de toute émission gmsides titres émis.
Il lui incombera notamment de déterminer la catiégdes titres émis et de fixer, compte tenu degxatidns contenues
dans son rapport, leur prix de souscription, auesans prime, leur date de jouissance éventuellerdaoactive, ainsi

que, le cas échéant, la durée, ou les modalitélepauelles les titres ou valeurs mobilieres émssede fondement de la
présente résolution donneront accés a des actidmaoes, étant précisé que :

» e prix d’émission des actions ordinaires sera aminmégal au cours de cl6ture de I'action VideoFswr le
marché NYSE Alternext d’Euronext lors de la deraiééance de bourse précédant sa fixation, évearnesit
diminué d’'une décote maximale de 15 % ;

« le prix d’émission des valeurs mobilieres serajted la somme percue immédiatement par la Sociétiorée, le
cas échéant, de celle susceptible d'étre percaédaltement par la Société, selon le cas, soit; ploaque action
ordinaire émise en conséquence de I'émission deatears mobiliéres, au moins égale au montantisdlinéa
précédent apres correction, s'il y a lieu, de catamat pour tenir compte de la différence de dat@udissance.

Le Conseil d’Administration disposera de tous pors/pour mettre en ceuvre la présente résolutioaymoent en passant
toute convention a cet effet, en particulier en dada bonne fin de toute émission, et procédarrenou plusieurs fois,

170



dans la proportion et aux époques qu'il appréciera,France et/ou, le cas échéant, a I'étrangeu etlo le marché
international, aux émissions susvisées -ainsilguegas échéant, pour y surseoir - en constatéal&ation et procéder a la
modification corrélative des statuts, ainsi que rppmocéder a toutes formalités et déclarationsreguérir toutes
autorisations qui s’avéreraient nécessaires al&sagion et a la bonne fin de ces émissions.

Le Conseil d’Administration pourra, dans les limitgsil aura préalablement fixées, déléguer le paugoi lui est conféré
au titre de la présente résolution conformémeatlédislation applicable.

Dixieme résolution -Autorisation a conférer au Conseil d’Administratipaur augmenter les émissions, avec maintien ou
suppression du droit préférentiel de souscriptidactions et/ou de valeurs mobilieres donnant imiatédhent ou a terme
acces au capital

L'’Assemblée Générale, statuant aux conditions derumuoet de majorité requises pour les assembléegrgén
extraordinaires, aprés avoir pris connaissanceppart du Conseil d’Administration et du rapporéapl du Commissaire
aux Comptes et statuant conformément a I'article25-135-1 du Code de commerce, pour une durée daoR6a
compter de la présente Assemblée, sous la conditigpensive de la cotation des actions de la Somigtle marché régulé
de NYSE Alternext d’Euronext, autorise le ConseAdininistration a décider, pour chacune des émissi#tidées en
application des cinquiéme et neuvieme résolutiamspgéceédent, d’augmenter le nombre de titres attémedans les
conditions de l'article L. 225-135-1 susvisé ou audxte applicable et sous réserve du respectafanal prévu dans la
résolution en application de laquelle I'émissiohdeécidée, et dans le plafond prévu a la treiziéme.

Le Conseil d’Administration pourra, dans les limitgsil aura préalablement fixées, déléguer le paugui lui est conféré
au titre de la présente résolution conformémeatlédislation applicable.

Onziéme résolution Délégation de compétence au Conseil d’Administradideffet d'augmenter le capital de la Société
par incorporation de réserves, bénéfices ou primes

L'Assemblée Générale, statuant aux conditions deupi@t de majorité requises pour les assembléasaén ordinaires,
aprés avoir pris connaissance du rapport du Cod'gadiministration et statuant conformément auxcées L. 225-129-2 et
L. 225-130 du Code de commerce :

« délegue au Conseil d’Administration, pour une dutée26 mois a compter du jour de la présente Asieemba
compétence pour décider d’augmenter le capitabkam une ou plusieurs fois aux époques et sekmbdalités
gu’il déterminera, par incorporation au capital mserves, bénéfices ou primes, suivie de la créatiode
I'attribution gratuite d’actions ou de I'élévatialu nominal des actions ordinaires existantes, da dembinaison
de ces deux modalités.

L'Assemblée déléegue au Conseil d’Administration Euyoir de décider que les droits formant rompusseamnt ni
négociables, ni cessibles et que les titres casratamts seront vendus ; les sommes provenantwnta seront allouées
aux titulaires des droits dans le délai prévu pagglementation.

Le plafond du montant nominal d’augmentation de tehpimmédiat ou a terme, résultant de I'ensemids émissions
réalisées en vertu de la présente délégationx@safun million d’euros (1.000.000 €), étant précjse ce plafond est fixé,
compte non tenu du nominal des actions ordinaiedadSociété a émettre, éventuellement, au tite ajestements
effectués pour protéger les titulaires de droitachiés aux valeurs mobilieres donnant acces adesms ordinaires, et
gu’il s'imputera sur le montant du plafond globaéyu a la treizieme résolution.

Le Conseil d’Administration disposera de tous pots/ail’effet de mettre en ceuvre la présente résaluét généralement
de prendre toutes mesures et effectuer toutes itémeequises pour la bonne fin de chaque augriientde capital.

Le Conseil d’Administration pourra, dans les limitpsil aura préalablement fixées, déléguer le paugoi lui est conféré
au titre de la présente résolution conformémeatlédislation applicable.

Douziéme résolution— Délégation de compétence a donner au Conseil d'Adtration a l'effet de décider une
augmentation de capital, avec suppression du g¢nd@iférentiel de souscription des actionnaires aofipid'une catégorie

de personnes, par émission d'actions et/ou destiitede valeurs mobilieres donnant accés au capiteial de la Société,
a l'exception des actions de préférence
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L'Assemblée Générale, statuant aux conditions deuquoet de majorité requises pour les assembléegrajén
extraordinaires, connaissance prise des termesagport du Conseil d’Administration et du rapportéspl du
Commissaire aux Comptes, et en application dessiispns des articles L.225-129 et suivants du Gieleommerce,
notamment les articles L.225-129-2, L.225-135, L.226-kt L.225-138 du Code de commerce, sous la conditi
suspensive de la cotation de I'action de la Sociétde marché régulé de NYSE Alternext d’Euronext :

e décide de déléguer sa compétence au Conseil d’'Astngition a l'effet de décider, avec suppressiordihit
préférentiel de souscription des actionnaires afitpd'une catégorie de personnes définie ci-apgasyne ou
plusieurs fois, dans les proportions et aux époquékappréciera, I'émission d'actions ordinai@ssi que de
tous titres ou toutes valeurs mobilieres donnacef@ des actions ordinaires de la Société, Iesditdons
conférant les mémes droits que les actions anciesmes réserve de leur date de jouissance, alssal :

o de I'émission d'actions de préférence ; et
o de tous titres ou valeurs mobilieres donnant agass actions de préférence ;

+ décide que le montant nominal maximum des augnientatde capital susceptibles d'étre réalisées
immédiatement et/ou a terme en vertu de la présaéliggation est fixé a un million six cent milleres
(1.600.000 €) , étant précisé que :

0 ce montant ne tient pas compte des ajustementspiides d'étre opérés conformément aux dispostion
Iégales et réglementaires ainsi que, le cas échaanstipulations contractuelles pour préservedieits
des porteurs de valeurs mobilieres donnant accéayital et

o le montant nominal d'augmentation de capital susdepde résulter de la présente résolution s'ienaut
sur le plafond visé a la treizieme résolution ;

» décide de supprimer le droit préférentiel de sapBon des actionnaires aux titres faisant I'olgjetla présente
autorisation au profit de la catégorie de persom@psndant aux caractéristiques suivantes :

0 «lInvestisseurs Qualifiés, sous réserve que cesesifisgeurs agissent pour leur compte
propre » conformément a l'article L.411-2-11-4-b @ade monétaire et financier ;

0 un Investisseur Qualifié est défini comme une pameoou une entité disposant des compétences et des
moyens nécessaires pour appréhender les risquéreimé aux opérations sur instruments financieas. L
liste des catégories d'investisseurs reconnus conuaidiés est fixée par les articles D.411-1 et11-2
du Code monétaire et financier ;

« prend acte que la présente délégation emporteeite qrioit, au profit des porteurs de valeurs méb#ls donnant
acces au capital de la Société émises en verta pesente délégation, renonciation des actiormaiteur droit
préférentiel de souscription aux actions auxquelssvaleurs mobilieres donnent droit ;

» décide que la souscription pourra étre opéréesgaituméraire, soit par compensation de créances ;

e décide que le prix d’émission des actions émises déterminé par le Conseil d’Administration subkse de la
moyenne des cours de l'action de la Société sueridixt lors des vingt (20) derniéres séances deséou
précédant la date de fixation de ce prix d’émissaffectée d’'une décote maximale de 30% ; étartigFéque
pour I'application du présent paragraphe, le cal@$action s’entend du cours du fixing dans I'hthpEse d’'une
cotation au fixing de I'action de la Société sutefthext ou du cours de cléture dans I'hypothéseealtotation de
I'action de la Société sur Alternext en continue ;

« décide que le Conseil d’Administration pourra réddé montant de I'augmentation de capital dansdeslitions
légales ;

e décide que le Conseil d’Administration fixera pefgnent la liste des bénéficiaires de la suppressiodroit
préférentiel de souscription au sein de laditegmaié de personnes et le nombre de titres a attriBuchacun
d'eux et qu'il déterminera la catégorie des tittass et fixera, compte tenu des indications corgsrdans son
rapport et celui du Commissaire aux Comptes, lexrge souscription, avec ou sans prime, avec o8 décote
par rapport au cours de bourse, les modalitésudilgration, leur date de jouissance éventueltf@métroactive,
les modalités, notamment, d’échange, de converslenfemboursement ou d’attribution, dans lesqudéss
valeurs mobilieres émises sur le fondement dedagmte résolution donneront acces a des actiomaoes de la
Société ;
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» décide que le Conseil d’Administration pourra fixes modalités suivant lesquelles sera assuréasléchéant, la
préservation des droits des titulaires des valewbilieres donnant accés au capital social conforemt aux
dispositions légales et réglementaires ainsi qu'gtipulations contractuelles et procéder, le cdm@ot, a toute
imputation sur la ou les primes d’émission et nateamt celle des frais entrainés par la réalisateméinissions ;

« décideque, plus généralement, le Conseil d’Administratidgterminera I'ensemble des caractéristiques, mbnta
et modalités de toute émission et des titres émigu'il disposera de tous les pouvoirs pour medtreceuvre la
présente délégation, notamment en passant toutemiion a cet effet, en particulier en vue de lart®ofin de
toute émission, pour procéder en une ou plusieiss flans la proportion et aux époques qu'il apprécaux
émissions susvisées, ainsi que, le cas échéant, ypsurseoir, en constater la réalisation et precé la
modification corrélative des statuts, ainsi querpmocéder a toutes formalités et déclarationeguérir toutes
les autorisations qui s'avéreraient nécessair@sé&alisation et a la bonne fin de ces émissions ;

« décidede fixer la durée de validité de la présente déiégeaa dix-huit (18) mois & compter de la date ae |
présente assemblée ;

e rappelle que pour le cas ou le Conseil d’Admintgtraferait usage de la présente délégation, ibppartiendra
d'en rendre compte a I'Assemblée Générale Ordirmireante, conformément aux dispositions |égales et
réglementaires applicables.

Treizieme résolution Limitation globale des autorisations

L’Assemblée Générale, statuant aux conditions derunmoet de majorité requises pour les assembléegraén
extraordinaires, aprés avoir pris connaissanceppart du Conseil d’Administration, et comme consggre de I'adoption
des cinquiéme, neuvieme, dixieme, onzieme et dmeiéésolutions qui précedent, décide de fixer azguimillions
d’euros (15.000.000 €), le montant nominal maximdes augmentations de capital social, immédiatesi &€t/ terme,
susceptibles d’étre réalisées en vertu des détdgationférées par les cinquiéme, neuvieme, dixiemaeme et douziéme
résolutions de la présente Assemblée, étant prduiaéce montant nominal s’ajoutera, éventuelleennontant nominal
des actions ordinaires de la Société a émettrigrawdes ajustements effectués pour protégertldaites de droits attachés
aux valeurs mobiliéres donnant accés a des adiiisaires.

Quatorzieme résolution Délégation au Conseil d’Administration a I'effet décider d’augmenter le capital social par
émission d’actions ordinaires réservées aux memtiugzersonnel adhérents au plan d'épargne d’entsepde la Société.

L'’Assemblée Générale, statuant aux conditions derumuoet de majorité requises pour les assembléegrgén

extraordinaires, connaissance prise du rapport olos€ll d’Administration et du rapport spécial dun@oissaire aux
Comptes, et statuant conformément aux articles §:128-2, L. 225-129-6 et L. 225-138-1 et || du Codeabmmerce et
aux articles L. 3332-1 et suivants du Code du ttal@dégue au Conseil d’Administration, pour uneédude 26 mois a
compter du jour de la présente assemblée, sa cengaéipour décider d’augmenter le capital social sss seules
décisions, en une ou plusieurs fois, aux époqussien les modalités qu’il déterminera, par I'éneisgd’actions ordinaires
de la Société réservée aux membres du personng&ieadia tout plan d’épargne d’entreprise de laé&éci

Le plafond du montant nominal d’augmentation de tehpie la Société, immédiat ou a terme, résultaritehsemble des
émissions réalisées en vertu de la présente diélagstt fixé a mille euros (1.000 €), étant précgjgé ce plafond est fixé
(i) compte non tenu du nominal des actions ord@satte la Société a émettre, éventuellement, aidés ajustements
effectués pour protéger les titulaires de droitsciies aux valeurs mobiliéres donnant accés adtiessgordinaires et (ii)
de facon autonome et distincte du plafond d’augatemt de capital résultant des émissions d’actmntknaires ou de
valeurs mobilieres autorisées par la huitieme ewol.

L'Assemblée Générale décide que le prix devra k& donformément aux méthodes objectives retennematiere
d'évaluation d'actions en tenant compte de latftuanette comptable, de la rentabilité et despmatves d'activité de
I'entreprise. Ces critéres seront appréciés, leéchgant, sur une base consolidée ou, a défauenamt compte des
éléments financiers issus de filiales significagive

L’avantage consenti aux membres du personnel adh&ueplan épargne entreprise sera, sous les limé@sslispositions
applicables, au maximum de 20%.
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Le Conseil d’Administration disposera de tous pors/a@i I'effet de mettre en ceuvre la présente résal@t notamment
pour :

« arréter les caractéristiques, montant, prix et rigdade toute émission ;

« déterminer la nature et les modalités de l'augniemtale capital, ainsi que les modalités de I'éniss

« fixer les conditions d’'ancienneté que devront rempk bénéficiaires des actions ordinaires a miovde la ou
des augmentations de capital ;

« fixer les conditions et modalités des émissionstdas qui seront réalisées en vertu de la présigiégation et
notamment leur date de jouissance, et les modalédsur libération ;

e arréter les dates d’ouverture et de cléture descsitions ;

« constater la réalisation de 'augmentation de efjpi&r émission d’actions ordinaires a concurraficenontant
des actions ordinaires qui seront effectivemenssates ;

» déterminer, s’il y a lieu, le montant des sommaescarporer au capital dans la limite ci-dessusdijxé& ou les
postes des capitaux propres ou elles sont prélangsisque la date de jouissance des actions eéées ;

e sur sa seule décision et s'il le juge opportun,utaples frais des augmentations de capital sundatant des
primes afférentes a ces augmentations et préleveresmontant les sommes nécessaires pour portésdave
Iégale au dixieme du nouveau capital apres chaggmentation ;

e prendre toute mesure pour la réalisation des augtiems de capital, procéder aux formalités conbées a
celles-ci, notamment celles relatives a la cotati@s titres créés, et apporter aux statuts les fivatithns
corrélatives a ces augmentations de capital, girgéament faire le nécessaire.

Le Conseil d’Administration pourra, dans les limitgg'il aura préalablement fixées, déléguer au tinacgénéral le
pouvoir qui lui est conféré au titre de la préseasmlution.

Quinziéme résolution Pouvoirs pour formalités

L'Assemblée Générale confére tous pouvoirs au podiun original, d’'une copie ou d'un extrait du pés-verbal de la

présente Assemblée en vue de I'accomplissemerdutiestles formalités Iégales ou administrativefaie¢ tous dépots et
publicité prévus par la législation et la réglena¢ion en vigueur.
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