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PROJFT DE N()TE D’INFOR\MTION RELATIVE A

L’OFFRE PUBLIQUE DE RACHAT D’ACTIONS
PORTANT SUR UN MAXIMUM DE 850.000 ACTIONS ELECTRICITE ET EAUX DE MADAGASCAR

FAITE PAR LA SOCIETE

EEM

Etectricité et Eaux de Madagascar

A SES ACTIONNAIRES EN VUE DE LA REDUCTION DE SON CAPITAL

Le présent communiqué relatif & fa présente offre, dont le projet
& fait l'objet d'un dépdt auprés de IAutorité des marchés financiers
('« AMF &), est publié en spplication de l'article 231-16 du réglement
général de FAMF. Cette offre et le projet de note d'information restent
soumis & l'exemen de 'AMP

PRESENTEE PAR
P
CORPORATE FINANCE

1.3 Intentions de la Soclété pour les donze mols & venir

' Offre n'aura pas pour conséquence le retrail. des actions Electricité
et Bsux de Madag ‘B t Paris, B comme Indigué
ci-dessus, la Société envisage de demander le transfert de cotution des
instruments financiers émis par cette dernibre du marché réglementé
NYSE E (compartiment C) vers le marché multilatéral de

Le projet de note d'information est disponible sur les sites Internet de
VAMF (www.sinf-france.org) et d'Blecteicité et Baux de Madagascar

(www.eem-group.com) et pent étre obtenu sans frais auprés d'Electvicité
et Eaux de Madegascar, 48 avenue Victor Huge, 75116 Parls, et de Oddo
Corporate Finance, 12 boulevard de la Madeleine, 75440 Paris Cedex 09,

Les informations relutives aux carnetéristiques, notamment, juridiques,

négociations Alternext de NYSE Euronext.
L4 Conditions de I'Offre

A Vissue de 'Assemblée générale d'Electricité et Eaux de Madagascar
convoquée le 24 juln 2011 et sous réserve qu'elle ait approuvé la 12&me
résolution relative & la réduction de capital, la Soclété proposera  ses
de racheter au prix de 21 € par action, par voie d'OPRA, un

financitres ot comptables d'Electricité et Eaux de Mad, seront
mises & la disposition du publie, conformément aux dispositions de
Varticle 231-28 du réglement général de FAMF, au plus tard Iz veille du
Jour de Fouverture de l'offre selon les mémes modalités,

L PRESERTATHIN DY LOrrie
1.1 Conditions générales de 'Offre

Te Consell d'adininistration d'Blectricité et Eaux de Madagascar, société
snonyme au capital de 52.000,000 €, dont le siége social cst sltné 48
avenue Viclor Hugo, 75116 Parls, et dont le numére d'identification
w RCS dle Paris est le 602 036 782 (ci-aprés o Blectriclté et Baux de
Madagascar » ou lo ¢ Soclété ») 2 décidd, dans =a edance dn 20 mai
2011, de mettre en wovre un rachat dactions Flectricité et Buuy de
Madagascar auprés de ses actionpaires en voe de beur annulation
dans le cadre dune offre publique de rachat d'sctions (1" « OPRA » ou
I' « Offre ), en application des dispositions des articles 1. 225-304 ct
1. 225-207 dv code de commerce, portant sur un maxinmm de §50.000
actions soit envivon 26,15% de son capital social.

Lo totalité des setions composant le capital d'Eleetricité ot Baux de
Madagazcar, solt 3.250.000 actions au 31 mars 2011, sont adinizes
aux négoclations sur lo marché Buronext de NYSE Euronext Parls SA
{eampartiment C) sous le code ISIN FROOD0035719 mnémonique EEM.

Le prix de 1'Dffre (le « Prix de I'Offre ») st de 21 € par action de ln
Société, et porte sur un nombee maximunm de §50.000 actions, solt un
montant maximom de 17,850,000 €.

L'Offre est proposée sous réserve du vote, par 'Assemblée générale
convoiuée le 24 juln 2011 par le Conseil d'sdministration d'Electricits
et Eaux de Mad. de la 128me résolution relative 4 la réduction de
capital de 1a Société d'un montant neaninal maximum de 13.600.000 €
par vole d'achat d'actions, av prix unitaire de 21 € en vue de 'snnolation
d'ure nowbre meximum de 850,000 actlons d'une valear nominale de
16 € chacune.

En application des dispositions de Isrticle 231-13 du rég]ement Lénérn]

nombre maximum de 850.000 actions de la Soclété, soit environ 26,15%
de son capital social au 17 mai 2011 en vue de leur annulation ultérieure,
enapplication des articles [.225-204 et 1.225-207 du code de commerce.

L'Offre esl effectude sous réserve du vote, par I'Assemblée générale
convoquée le 24 juin 2011 par le Consell d'administration, de la 128me
résolution relative & la réduction de capitel portant sur un nombre
mnximum de B50.000 sctions par anuulation des actions.
Conformément & U'nrticle 231-15 du réglement général de 'AMF, Oddo
Corporate Finance garantit ls teneur et le caractére irrévocable des
engagements pris par Electrielté et Baux de Madagascar dans 1o eadre
de I'Dffre.

1.5 Mécanisme de réduction

Dans I'hypothése o le nombre d'actions apportées & VOfMre serait
supérienr & B50.000 actions, il serait procédé, conformément b l'article
K. 225-155 dn code de commerce, pour chague actionnaire vendeur, &
une réduction dos demandes proportiounelle an nombre d'sctions dont
il justifie ftre propridtaire.

Far conséquent, lors de leurs demeandes de rachal, les actlonnaires
devrout faire bloquer les actions non présentdes & N'Ofve el dont
ils zuront déclaré &tre propriétaives sur le compte tenn pac leur
intermédiaire fiuancler jusqud la publication du résultat de I'Ofive,
ces dernibres étant, le cas éehéant, prises en compte pour e caleol de In
réduction des demandes de rachat.

Les actions qui ne seront pas acceptées dans le cadre de I'0Offre o ralzon
de ce méeanisme de réduction seront restitudes & Vactionnaire.

1.6 Intentions des principanx actionnaives de la Société

Vernenil & Assoclés et Verncuil Perticipations, détenue & heutenr de
90 % environ par Verneuil & Associda, détiennent, & lo date du 17 avril

de IAMPE, Oddo Corporate Finauce, ngiesant en tant qu'établi

présentateur de I'Offre, a déposé le 24 wal 2011 le projet d'Offre #Uprés
de VAMF. Oddv Corporate Finance gavantit 1s teneur et le caractére
frrévorable des engagements pris par la Société dans e eadre de '0ffre.

1.% Motifs de VOfre

Ala suite de le cegsion par la Société des htels de Ju chrine Victorin
situés pu Vietnam, ln Société a pergu 44 millions de dollars, Lo trésorerie
dispomible en résultant & permis d'envisager Ia mise en pluce d'une offre
publique de rachat sur une quote-part significative du capital, afin
nutamnient de douner lopportunité avs actionnaires o' Blectriclté ot
Esux de Medagascar de réallser tout ou partie de leur investissement

Iin oulre, 12 Sovidté covisage de demander, conformément & la 1480
résodution proposte d FAssemblée géndrale convogquée le 24 juin 2011
par le Congeil o' trution 'Plecteicité et Baux de Modagascar,
le trensfort de cotstion des instromients fesnclecs émis par cette
derpitre di marché KYSE Buronext (compmhs;mnl C) vers
T poarehd multiint ations Alternext de NYSE Duronext, co
qui expligue égaleteal sa volonté de réduire le montant de son capitsl
sucinl.
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2011, dir et indirectentent, B30.832 actions de ln Sociént
représentant 938.607 droits de vote, solt 25,56% du capital et 27.59%
des droits de vote de la Soclété,

Verneuil Participations envisage d'spporter i FOffre 174.832 actions de
I Soclété, Verncuil & Associds n'envisage pas d'apporter 4 I'Offre les
activns gu'elle détient dans Ia Sociéed.

Thans I'hypothése oii la réduction de eapital porterait sur Pensemble dos

B EEEMENTS WAPPHECIAVTION DU PREN BELOPFRE

Lappréciation du Prix de I'Offre o ét¢ menée & partir d'une approche
multicritres reposant sur des méthodes d'évaluation usuelles ot
appropriées & l'opération emvisagde. La synthese de cette analyse,
tablie par Oddo Corporate Finance, est

reproduite  cl-aprés,
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S AT PORT BE U BXIERT AINBEVENDANG

Ricol Lasteyrie, veprésenté par Mme Soniz Donnet-Dernard, o été
nommé comme expert {ndépendant en epplication de T'article 261-3
du réglement genéral de VAME, afin de se prononcer sur le caractére
équitable du Prix de I'Offre. Figure ci-aprés sa conclusion :

« A Vissue de nos travaux, nous ebservons que le prix de 21 enros par
action LEM offert dans le cedre de la présente Offye falt ressortir :

- une décote de 18,65 par rapport & Vactif net campteble consolidé au
31 mars 2011 de la société, qui hutégre par transparence la quote-part
détenue dans actif net consolidé de Gascogne, filiale & 26,056 d'EEM; |

= un intervalle de décotes et primes compris entre -16,5% et +1,1%
par rapport & Pactif net rédvalué déterming en retensnt une valeur
Intrinstgque de Gascogne calculée sur la base d'wn DOF;

- un intervalle de primes conpris entre 0.8% ¢t 15% par rapport aux

vuleurs ressortent dun ANR déterming sur base de valeurs de marché
de G {eomparubies b # of cours de bourse).

Sagissant d'une offre de vachat per la Sociétd de ses propres titres,
le caractére dquitable du prix offert doit s'spprécier au regard de la
situation des sctionnalres minoritaives, qu'ils apportent ow non leurs
titres & 'Offre. 11 doit sinsi représenter un peint déquilibre entre, d'uns
part, une valewr Intrinséque représentant une vision de long terme et
reflétant un potentiel de valovisation de lostlon el, davtre pert, une
valenr de marche i court terme. Au cas particulier, le prix de 21 euros
offert dans le cadre de Lo présente Offve :

-se sitne dans |a fourchette basse des valenrs nteinsdones gui se fondent

titres visés par POffre, Vernenil & Assoclés et Verneuil Particip
viendralent & détenlr, dicectement et indirectenent, 27,33% du capital
eb 29,925 des droits de vote de la Sociétd,

L% Awis du Conseil dadmluistration d'Fleetricité ot Baux de
Bladdugasear

Lo 20 want 2001, aprés exameza (1) i projet de note dinformation reluif

i I'OPRA decrivent ses coraetéristigues ot modalités oL qui sora sonnils
i FAutorité des Marehds Pinanclers, (i) des dléments d'appréciation du
pris doffie érablis par Oddo Corporate Pinance, baugue présentateice ot
(i) du rapport concluzant de mantbre positive sur le coractire équitahle
¢ de 1'ODHA, dtabli par le ecbinel Hical,
& par Medamo Sonin Bonnet-Beensrd
nd comnee tel par le corseil
te du 18 awell 2001 en application

: néral uc PAML, Je Congeli

du prix oflert daps le ca

vientbres préae
gulelle o
actiun

sentioll sur lo eapaeité dr 1o société Gascogne & développer son
ihll.flt‘ d'eflatres et & restevrer so rentabilité, étant rappelé que nous
wavons pas e aceds an plan d'affaires de le socierd Gaseogne ;

- fwit par aillenrs ressortic des privees signtlicatives par vapportan cours
de bovrse d'REM, 32,95 sur le spol s 19 mai 2017 ef 37,25 sur le cours
moyen pondérd & mols,

Cette Offve frestlative au prix de 21 cures osvee e funétre de Hquidité

seable nux eetlonusives d'EEX.

‘avis que de pris de 2
 les netionnnires

Dans co contoxte ef sur ces hazes, nous sommes

enros et eguitable d'un point de voe fing
wiinoritolres de la société BER, dans le cadre dnne Offre facultative
pour ces derniers. »




