RAPPORT GENERAL DES COMMISSAIRES AUX COMPTES
CoOMPTES ANNUELS

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre Assemblée Générale, nous vous présentons notre
rapport relatif 3 l'exercice clos le 31 décembre 2002, sur :

O le contréle des comptes annuels de la société ELECTRICITE ET EAUX DE MADAGASCAR, tels qu'ils sont joints
au présent rapport,
O les vérifications spécifiques et les informations prévues par la loi.

Les comptes annuels ont été arrétés par le Conseil d’Administration. Il nous appartient, sur la base de notre audit,
d'exprimer une opinion sur ces comptes.

|. OPINION SUR LES COMPTES ANNUELS

Nous avons effectué notre audit selon les normes professionnelles applicables en France ; ces normes requiérent
la mise en oeuvre de diligences permettant d'obtenir ['assurance raisonnable que les comptes annuels
ne comportent pas d'anomalies significatives. Un audit consiste 3 examiner, par sondages, les éléments probants
justifiant les données contenues dans ces comptes. Il consiste également & apprécier les principes comptables
suivis et les estimations significatives retenues pour l'arrété des comptes et 3 apprécier leur présentation
d'ensemble. Nous estimons que nos contrdles fournissent une base raisonnable 3 ['opinion exprimée ci-aprés.

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des régles et principes comptables frangais, réguliers
et sincéres et donnent une image fidéle du résultat des opérations de l'exercice écoulé ainsi que de la situation
financiére et du patrimoine de la société a la fin de cet exercice.

Sans remettre en cause l'opinion exprimée ci-dessus, nous attirons votre attention sur le point suivant exposé dans
la note B (alinéa 1) de l'annexe concernant la premiére application du réglement CRC n°2000-06 du Comité de la
Réglementation Comptable relatif aux passifs.

Il.  VERIFICATIONS ET INFORMATIONS SPECIFIQUES

Nous avons également procédé, conformément aux normes professionnelles applicables en France,
aux vérifications spécifiques prévues par la loi.

Nous n'avons pas d'observation 3 formuler sur la sincérité et la concordance avec les comptes annuels
des informations données dans le rapport de gestion du Conseil d’Administration et dans les documents adressés
aux actionnaires sur la situation financiére et les comptes annuels.

En application de la loi, nous nous sommes assurés que les diverses informations relatives aux prises
de participation et de contrdle, & lidentité des détenteurs du capital et des droits de vote vous ont été
communiquées dans le rapport de gestion.

Paris et Neuilly, le 5 mai 2003
Les Commissaires aux Comptes

ERNST & YOUNG AupIT
Francois CARREGA

DELOITTE TOUCHE TOHMATSU
Alain PENANGUER
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RAPPORT SPECIAL DES COMMISSAIRES AUX COMPTES
SUR LES CONVENTIONS REGLEMENTEES

En notre qualité de Commissaires aux Comptes de votre société, nous vous présentons notre rapport
sur les conventions réglementées.

CONVENTIONS AUTORISEES AU COURS DE L’EXERCICE

En application de l'article L.225-40 du Code de Commerce, nous avons été avisés des conventions qui ont fait
['objet de l'autorisation préalable de votre Conseil d'Administration.

Il ne nous appartient pas de rechercher l'existence éventuelle d'autres conventions mais de vous communiquer,
sur la base des informations qui nous ont été données, les caractéristiques et les modalités essentielles de celles
dont nous avons été avisés, sans avoir 3 nous prononcer sur leur utilité et leur bien-fondé. Il vous appartient,
selon les termes de 'article 92 du décret du 23 mars 1967, d'apprécier l'intérét qui s'attachait 3 la conclusion
de ces conventions en vue de leur approbation.

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

Avec la société StcpA Bols
Administrateurs concernés : Monsieur Francois GONTIER
Monsieur Baudoin bE PIMODAN

Dans le cadre de 'augmentation de capital de la société Stcpa Bors, votre société a consenti un abandon de créance
au profit de cette société 3 hauteur de 2.881.345 €.

Avec la société SNC Paris Croix Des Perits CHAMPS
Administrateurs concernés : Monsieur Francois GONTIER
Monsieur Baudoin e PIMODAN

Lors de sa séance du 19 juin 2002, votre Conseil d’Administration a autorisé la conclusion d’une convention de
compte courant avec cette société.

Au 31 décembre 2002, le compte courant s'éléve 3 295.024 € au profit d’EEM dont 260.903 € d’intéréts.

Avec la société Sap
Administrateurs concernés : Monsieur Francois GONTIER
Monsieur Baudoin de Pimodan

Lors de sa séance du 19 juin 2002, votre Conseil d’Administration a autorisé la conclusion d’une convention de
compte courant avec cette société.
Au 31 décembre 2002, le compte courant s'éléve 3 686.135 € au profit d’EEM dont 101.675 € d’intéréts.
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CONVENTIONS APPROUVEES AU COURS D’EXERCICES ANTERIEURS DONT L’EXECUTION S’EST POURSUIVIE
DURANT L’EXERCICE

Par ailleurs, en application du décret du 23 mars 1967, nous avons été informés que l'exécution des conventions
suivantes, approuvées au cours d'exercices antérieurs, s'est poursuivie au cours du dernier exercice.

Avec les sociétés PETROJET INTERNATIONAL, VICTORIA ANGKOR Co, YwiL, SOCIETE DES Bois DE BAYANGA, Stcpa Bols,
LES VERGERS, EEM CoNSsEILS, EEM VicTorlA (HK) LTD, CBM, SI OBER, VICTORIA CAN THO, et AQUAFARM INVESTMENT.

Votre Conseil d’Administration a autorisé la mise en place des conventions cadre de comptes courants entre votre
société et ses filiales et participations, prévoyant la rémunération des trésoreries gérées.

Les montants et les conditions au 31 décembre 2002 des comptes courants consentis par EEM 3 ces sociétés sont

présentés dans le tableau suivant :

Avances ou Préts consentis
par EEM et regus par
(en €)

PETROJET INTERNATIONAL

LES VERGERS

EEM CONSEILS

EEM VicToriA (HK) Lo

Ywit

CBM

Stcpa Bois

SOCIETE DES BOIS DE BAYANGA
SI OBER

AQUAFARM |NVESTMENT
-c/c
-c/c

VicToriA ANGKOR CO

VictoriA CAN THO
- Prét

-c/c
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Montant net
au 31/12/2002
Y compris intéréts
courus
(et hors provisions)

Produits
(ou charges)
comptabilisés

Conditions

Taux fiscalement déductible
Taux fiscalement déductible
Taux fiscalement déductible
Taux fiscalement déductible
Taux fiscalement déductible
Taux fiscalement déductible
Taux fiscalement déductible
Taux fiscalement déductible

Moyenne annuelle des taux de rendement
des obligations des sociétés privées

Pas de facturation d’intérét

Remboursé au taux de 3%

Pas de facturation d’intérét

Prét de 2 950 000 USD au taux de 8,5 %
annuél remboursable en 10 ans

Pas de facturation d'intérét




ELECTRICITE
o JEAUX
MabaGascar

Nous vous présentons également notre rapport sur les conventions visées & l'article L.225-42 du Code
de Commerce.

En application de l'article L.225-240 du Code de Commerce, nous vous signalons que ces conventions n'ont pas
fait, par omission, l'objet d'une autorisation préalable de votre Conseil d'Administration.

Il nous appartient, sur la base des informations qui nous ont été données, de vous communiquer, outre
les caractéristiques et les modalités essentielles de ces conventions, les circonstances en raison desquelles
la procédure d'autorisation n'a pas été suivie.

Avec la société SEMNO
Administrateur concerné : Monsieur Baudoin DE PIMODAN

Votre société a consenti 3 [a société SEMNO une avance en compte courant dont le montant s’éléve, au 31 décembre
2002, 3 9.340 € au profit d’EEM.

Avec la société S2JB
Administrateurs concernés : Monsieur Frangois GONTIER
Monsieur Baudoin bE PIMODAN

Votre société a consenti 3 la société S2JB une avance en compte courant dont le montant s’éléve, au 31 décembre
2002, 3 82.785 € au profit d’EEM dont 1.155 € d’intéréts.

Avec la société OTHER WAYS HOTELS
Administrateurs concernés : Monsieur Frangois GONTIER
Monsieur Baudoin DE PIMODAN

Votre société a consenti 3 la société OTHER WAYs HOTELS une avance en compte courant dont le montant s’éléve, au
31 décembre 2002, 3 42.134 € au profit d’EEM.

Nous vous précisons que, dans sa séance du 3 avril 2003, votre Conseil d’Administration a autorisé 3 posteriori
ces trois conventions.

Paris et Neuilly, le 5 mai 2003
Les Commissaires aux Comptes

ERNST & YOUNG AupIT
Frangois CARREGA

DELOITTE TOUCHE TOHMATSU
Alain PENANGUER
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