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ACTIVITE DU GROUPE AU COURS DU

PREMIER SEMESTRE 2008




1.1. Données chiffrées, description de 'activité groupe, évenements

iImportants au cours du premier semestre 2008.

Le Chiffre d’affaires réalisé sur I€"semestre de I'exercice 2008 s’établit a 76,15 biftre 63,37
M€ sur la méme période de I'exercice précédent, s croissance de 20,2%. Toutes les activités
ont participé a cette évolution favorable.

L’activité Propreté bénéficie du fonctionnementear@gime de croisiére » des contrats qui étaient
en démarrage sur le premier semestre 2007. llteagentiellement des contrats de Lyon
(propreté), Marrakech, Al Hoceima et Nouakchottt.

De méme pour l'activité traitement, le centre dekage d’Oum Azza a fonctionné sur le semestre
entier.

Pour l'activité Assainissement et services aux smdels, le chiffre d’affaires passe de 7,07M€ (1

semestre 2007) a 10,52M€. Si nous pouvons dépanerduction du chiffre d’affaires (-565 K€)
relatif au Déchets Industriels Banals due essdémtigint a un ralentissement de Il'activité du
batiment, principal fournisseur, nous constators negite amélioration du fonctionnement de notre
nouveau centre de tri (+0,28 M€ d’EBE). En effetdsnier, durant ce semestre, a atteint les
performances attendues aprés avoir bénéficié diarabns techniques et d'une profonde
réorganisation. Par ailleurs, cette activité peofitussi des bons résultats de la filiale Gosselin
acquise en juillet 2007.

Le premier semestre 2008 a vu :

v Se concrétiser le renouvellement de deux contnap®itants. Celui de Draguignan Propreté
(1,4 M€ HT/an sur 5 ans) et celui de Cogolin Ca#éétraitement (0,6 M€/an sur 5 ans). Le
contrat de Draguignan est novateur dans les tegbsigroposées a la collectivité qui
bénéficiera notamment du balayage hydraulique ett&ules électriques ;

v' Démarrer les contrats d’Al Hoceima (collecte/pro@ret traitement, 1,5M€/an), du Méchouar
de Marrakech (collecte/propreté, 0,7M€/an) et derLgmarché alimentaires, 2,6M€).

Nous avons aussi pris la décision de demander faraconduction de deux contrats dont la
rentabilité n’était pas assurée.

En matiere de développement, nous avons porté raitemtion tout particulierement sur la
recherche de sites susceptibles de recevoir noitest



Enfin, au cours de ce premier semestre 2008, ngaasapu obtenir un déblocage de notre
procédure d’autorisation d’exploiter linstallatioe traitement de déchets non dangereux du
Balancan pour une durée globale de onze ans.

Au total, le résultat opérationnels’établit sur le semestre a 2,83 M€ contre 3,74sM€la méme
période de I'exercice précédent ; ce résultat pmdompte des frais de personnel a hauteur de
31,36 M€ contre 27,25 M€ au 30 juin 2007.

Le résultat financier s’établit a (1,41) M€ au 30nj 2008 contre (0,96) M€ au 30 juin 2007,
dégageant umésultat courant sur le semestre de 1,43 M€. Sur la période, l® mResultat
financier / Dette Nette s’établi a 2,9% contre S4lpour le premier semestre 2007.

Le résultat net consolidé semestriel 2008 s’établit a 0,64 M€ sypngpdt contre 1,47 M€ en juin
2007.

Enfin, les fonds propres du Groupe, incluant lesvigions a long terme, s’établissent au 30 juin
2008 a 42,65M€ et la capacité d’autofinancement du Groupeda 8J€. Sur la méme période, les
dettes financiéres nettes s’élevent a 48,9 M€.

1.2. Principaux risques et incertitudes pour lemat semestre 2008.

Ayant une activité internationale, I'une des prpates sources de risques et d’'incertitudes est le
risque Pays.

Compte tenu des récents événements touchant l@p@mwMauritanie, nous rappelons notre
présence dans ce pays par le bais de notre cdetcatilecte et propreté de la capital Nouakchott.
Ce contrat représente un chiffre d’affaires anaaeb,6 M€ sur 20 ans.

1.3. Perspectives.

Dans le cadre de sa stratégie de diversificatio@raipnnelle et géographique, le Groupe a
concrétisé au 2 juillet 2008 son projet de prisepdsicipation a hauteur de 40% dans la société
Métostock Environnement qui, outre la gestion dehdéeries, a pour activité le traitement des
déchets industriels banals ou spéciaux ainsi qdépallution (terres, installations électrique,...).

1Y compris la part des minoritaires et les provisipour avantages postérieurs a I'emploi



A l'international, le Groupe poursuit son dévelopat en Afrique du Nord en concourant sur des
marchés de traitement notamment a Marrakech esTuni

Le Groupe est en mesure de confirmer, sur I'an@88,2son objectif de croissance a deux chiffres
en matiere de chiffre d’affaires et d’au moins 1€&anatiére d’'E.B.E.

M Francis Pizzorno



ANNEXES : COMPTES SEMESTRIELS

CONSOLIDES

GROUPE PIZZORNO ENVIRONNEMENT
COMPTES CONSOLIDES AU 30 JUIN 2008



GROUPE PIZZORNO ENVIRONNEMENT
BILAN CONSOLIDE AU 30 JUIN 2008 (en K€)

ACTIF Notes |30/06/2008 ( 31/12/2007
ACTIFS NON-COURANTS
Goodwill 41.1 11161 11161
Immobilisations corporelles 4.1.2 68 877 62 894
Autres immobilisations incorporelles 4.1.3 122 141
Participations comptabilisées par mises en équivalence 41.4 36 51
Titres disponibles a la vente 4.1.5 209 209
Autres actifs non-courants 4.1.6 758 732
Imp6ts différés actifs 41.11 203 351
TOTAL ACTIFS NON COURANTS 81 367 75 539
ACTIFS COURANTS
Stocks et en-cours 4.1.7 679 658
Clients et comptes rattachés 4.1.16 48 876 37 666
Autres actifs courants 4.1.6 2588 1590
Actifs d'impbts courants 41.14 12 180 9187
Trésorerie et équivalent de trésorerie 4.1.8 11 603 24 208
TOTAL ACTIFS COURANTS 75 927 73 309
TOTAL ACTIF 157 294 148 848
PASSIF Notes |30/06/2008 | 31/12/2007(*)
CAPITAUX PROPRES
Capital émis 421 21416 21416
Autres réserves 422 16 446 13 400
Titres en auto-controle 423 -234 - 268
Résultat de I'exercice 668 3 869
Capitaux propres part du groupe 38 296 38417
Intéréts minoritaires 766 818
TOTAL CAPITAUX PROPRES 39 061 39 235
PASSIFS NON COURANTS
Emprunts et passifs financiers a long terme 419 36 640 36 050
Imp6ts différés passifs 41.11 1350 1146
Provisions a long terme 41.12 1962 3999
Avantages postérieurs a I'emploi 4.1.13 1624 1590
Autres passifs non courants 4.1.15 225
TOTAL PASSIFS NON COURANTS 41 801 42 785
PASSIFS COURANTS
Fournisseurs et comptes rattachés 18 570 20 354
Emprunts a court terme 3530 1554
Partie courante des emprunts et passifs financiers a long terme 419 20 355 15 314
Passif d'impdts courants 41.14 26 985 24 348
Provisions a court terme 41.12 2947 751
Autres passifs courants 4.1.15 4044 4 507
TOTAL PASSIFS COURANTS 76 432 66 828
TOTAL CAPITAUX PROPRES ET PASSIFS 157 294 148 848

(*) Aprés correction des comptes 2007 (se repanieg2.25)




GROUPE PIZZORNO ENVIRONNEMENT

COMPTE DE RESULTAT CONSOLIDE AU 30 JUIN 2008 (en K€)

Notes | 30/06/2008 [ 30/06/2007

CHIFFRE D'AFFAIRES 4.3.2 76 155 63 371
Autres produits de l'activité 28 62
Achats consommés -4 962 -4 465
Charges de personnel 4.3.3 - 31367 -27 253
Charges externes - 25316 -19 651
Imp6ots et taxes -2676 -2252
Dotation aux amortissements nette des reprises 434 - 8369 -5 587
Dotation aux provisions nette des reprises 4.3.4 -414 -101
Variation des stocks des en cours et produits finis 51 -21
Autres produits et charges courants 4.3.5 -294 -360
Résultat opérationnel courant 2 836 3743
Autres produits et charges opérationnels non courants 4.3.6

Résultat opérationnel 2 836 3743
Produits de trésorerie et équivalents de trésorerie 223 452
Cot de I'endettement financier brut 4.3.7 - 1454 -1214
Colt de I'endettement financier net -1231 -762
Autres produits et charges financiers 4.3.8 -178 -205
Charge d'impot 4.3.9 -772 -1241
Quote-part du résultat net des sociétés mises en équivalence - 15 -62
Résultat net avant résultat des activités arrétées 640 1473
Résultat net de I'ensemble consolidé 640 1473
Intéréts minoritaires - 28 101
Résultat net (part du groupe) 668 1372
Résultat net par action (en euros) 0.16703 0.34303
Résultat net dilué par action (en euros) 0.16703 0.34303
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GROUPE PIZZORNO ENVIRONNEMENT
TABLEAU DE VARIATION DES CAPITAUX PROPRES CONSOLIDES AU 30 JUIN 2008 (en k€)

Capital Réserve Titres Réserve et Résultats Capitaux Intéréts Total
liées au en Résultats |enregistrés  propres mifiorit  aires| capitaux
auto- en cap.
capital contrble | consolidés propres (groupe) propres
Notes 4.2.1 4.2.2 4.2.3
Capitaux propres 1  janvier 2007 21416 4 -44 14 676 -51 36 001 750 36 751
Opérations sur le capital
Paiements fondés sur des actions
Opérations sur titres auto-détenus 10 4 14 14
Dividendes -1100 -1100 -116 -1216
Résultat de I'exercice 1372 1372 101 1473
Profits sur cessions de Titres en
auto-contréle
Ecarts de conversion -10 -10 -1 -11
Résultat enregistré directement en
capitaux propres -10 -10 -1 -11
Sortie de périmeétre
Autres -2 -2 -2
Capitaux propres au 30 juin 2007 21 416 4 -34 14 936 -47 36 275 734 37 009
Capitaux propres 1 ' janvier 2008 21416 4 -268 17 698 -128 38722 832 39 554
Corrections d’erreur (*) -305 -305 -14 -319
Capitaux propres 1  janvier 2008
retraités 21 416 4 -268 17 393 -128 38 417 818 39 235
Opérations sur le capital 62 62 2 64
Paiements fondés sur des actions
Opérations sur titres auto-détenus 33 -50 -17 -17
Dividendes -800 -800 -25 -825
Résultat de I'exercice 668 668 -28 640
Profits sur cessions de Titres en
auto-controle
Ecarts de conversion -37 -37 -1 -38
Résultat enregistré directement en
capitaux propres -37 -37 -1 -38
Sortie de périmétre
Autres 2 2 2
Capitaux propres au 30 juin 2008 21416 4 -235 17 288 -178 38 295 766 39 061

(*) Aprés correction des comptes 2007 (se repanieg2.25)
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GROUPE PIZZORNO ENVIRONNEMENT

TABLEAU DE FLUX DE TRESORERIE CONSOLIDE AU 30 JUIN 2008 (en k€)
30/06/2008 | 30/06/2007
Résultat net des sociétés intégrées (y compris intéréts minoritaires) 640 1473
Dotations nettes aux amortissements et provisions 8 783 5 688
Gains et pertes latents liés aux variations de juste valeur 81 152
Autres produits et charges calculés 56 183
Plus et moins-value de cession -94 -40
Quote- part de résultat liée aux sociétés mises en équivalence 15 61
Dividendes (titres non consolidés) -32 -40
Capacité d'autofinancement aprés colt de I'endettem  ent financier net et imp6t 9 448 7 477
Co(t de I'endettement financier net 1454 971
Charge d'imp6t (y compris imp0éts différés) 772 1241
Capacité d'autofinancement avant colt de I'endettem  ent financier net et imp6t (A) 11 674 9 689
Impots versés (B) -393 -762
\Variation du B.F.R. lié a l'activité (©) -14 613 -9 613
Flux net de trésorerie généré par 'activité (A+B+C ) (D) -3 332 -686
Décaissements liés aux acquisitions d'immobilisations incorporelles -1 -47
Décaissements liés aux acquisitions d'immobilisations corporelles -14 978 -9 447
Encaissements liés aux cessions d'immobilisations corporelles et incorporelles 623 306
Décaissements liés aux acquisitions d'immobilisations financiéres (titres non consolidés) -1
Encaissements liés aux cessions d'immobilisations financiéres (titres non consolidés)
Incidences des variations de périmétre
Dividendes recgus (stés mises en équivalence, titres non consolidés) 32 41
\Variation des préts et avances consentis -13 -26
Subventions d’investissement recues
Flux net de trésorerie lié aux opérations d'investi ssement (E) -14 338 -9173
Sommes regues des actionnaires lors des augmentations de capital :
- Versées par les actionnaires de la société mere
- Versées par les minoritaires des sociétés intégrées
Rachats et reventes d’actions propres -50 10
Dividendes mis en paiement au cours de I'exercice :
- Dividendes versés aux actionnaires de la société mére -800 -1 100
- Dividendes versés aux minoritaires des sociétés intégrées -25 -116
Encaissements liés aux nouveaux emprunts (y compris contrats de location financement) 14 163 16 217
Remboursement d'emprunts (y compris contrats de location financement) -8 522 -5 854
Intéréts financiers nets versés (y compris contrats de location financement) -1454 -971
IAutres flux liés aux opérations de financement -282 -8
Flux net de trésorerie lié aux opérations de financ  ement (F) 3029 8178
Incidence des variations des cours des devises (G) 94 -2
Variation de la trésorerie nette (D+E+F+G) -14 548 -1683
TABLEAU DE VARIATION DE L'ENDETTEMENT FINANCIER NET (en k€)
30/06/2008 Variations 31/12/2007
Trésorerie brute @) 11 603 -12 605 24 208
Soldes débiteurs et concours bancaires courants (b) -3221 -1943 -1278
Trésorerie (c) = (a) + (b) 8 382 -14 548 22 930
Endettement financier brut (d) -56 995 -5 631 -51 364
Endettement financier net (d) - (c) -48 613 -20 179 -28 434
Voir note 4.1.8 pour le détail des soldes
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V - ANNEXE AUX ETATS FINANCIERS CONSOLIDES

1 - Note d’information générale

La société Groupe Pizzorno Environnement est urééoAnonyme au capital de 21 416 000 euros diersd 000 000 actions, dont le
siege social est a Draguignan (83300), 109 rue JAmard; elle est immatriculée au RCS de Draguignsous le
N° 429 574 395 (2000B33). Depuis le 8 juillet 208e est cotée a Paris sur le marché Eurolistpestiment C.

Elle exerce ses activités, via ses filiales en &&aau Maroc et une succursale en Mauritanie, dandomaine de la protection de
I'environnement, de I'élimination et de la valotism des déchets sous toutes leurs formes, notammemmassage, le traitement, le
transport, le recyclage des ordures, les nettoyiagestriels et urbains, I'assainissement, ladilon et le traitement des eaux.

Les présents comptes consolidés ont été arrétds Ganseil d’Administration du 20 ao(t 2008.

2 - Principes et méthodes comptables

2.1 - Référentiel comptable

Les présents états financiers consolidés sont ooefo aux normes internationales d’information fuiare (normes IFRS) adoptées par
I'Union Européenne au 30 juin 2008. Les normes dabips internationales comprennent les normes BF.Rnternational Financial
Reporting Standards), les normes |.A.S. (Internatidwcounting Standards) ainsi que les interprénati(S.1.C. et I.F.R.I.C.)

La base de préparation de cette information firaeciésulte donc des normes et interprétationgpliéagtion obligatoires au 30 juin 2008
adoptées par I'Union Européenne et des optionseghgtions choisies par le Groupe.

Les comptes semestriels clos le 30 juin 2008 duu@oPizzorno Environnement sont présentés et @npkiparés sur la base des
dispositions de la norme IAS 34 « information finigme intermédiaire ». Ainsi le Groupe Pizzorno Esmwnement a appliqué les mémes
méthodes comptables que dans ses états financiesoliés de I'exercice clos le 31 décembre 200&x@eption de I'adoption des
nouvelles normes et interprétation suivantes diagpibn obligatoire pour le Groupe depuis f&janvier 2008 :

- IFRIC 11 : actions propres et transactions intra-geofinterprétation d'application obligatoire aurekces ouverts a compter du ler
Mars 2007). L'adoption de cette interprétation pés eu d'impact sur les comptes consolidés semissati 30 Juin 2008

Ces principes ne différent pas des normes IFRS wmliepubliées par I'|ASB dans la mesure ou 'appilicades normes et interprétations
suivantes, obligatoire aux exercices ouverts a ¢tengu ler janvier 2008 et non encore adoptéeBUr@Eon Européenne, serait sans
incidence sur les comptes du groupe Pizzorno Ennement :

- IFRIC 12 : transactions relatives aux concessiorsedéce,

- IFRIC 14 : IAS 19 : plafonnement de I'actif : dispbitité des avantages économiques et obligatiorfsxdacement minimum.

Le Groupe n’a pas anticipé de normes et interpogimidont I'application n’est pas obligatoire au fe@vier 2008 :

- IAS 23 : colts d’emprunt (applicable pour lesreias ouverts a compter du ler janvier 2009 oasapette date)

- IFRS 8 : secteurs opérationnels (applicable pesiekercices ouverts a compter du ler janvier B008ores cette date)

- IFRIC 13 : programme de fidélisation des clientp(aable pour les exercices ouverts a compterestyjulllet 2008 ou aprés cette
date)

- IFRS 3 : Regroupements d’entreprises (révisée),

- Amendements a IFRS 2 : Paiement fondé sur demacti

- Amendements a IAS 27 : Etats financiers conssleténdividuels,

- Amendements a IAS 32 & IAS 1 : Instruments Finarec— Présentation des états financiers.

Le processus de détermination par le Groupe PieZénvironnement des impacts potentiels sur les tesmonsolidés du groupe est en
cours. Le Groupe n’anticipe pas, a ce stade daliyar, d'impact significatif sur ses comptes coialesl

2.2 — Principes de préparation des états financiers

Les comptes consolidés du Groupe ont été étabbs $& méthode de la comptabilité d’engagementuepincipe du co(t historique, a
I'exception de certains actifs et passifs conformétaux régles édictées par les normes IFRS. Légads concernées sont mentionnées
dans les notes suivantes.

Les états financiers consolidés sont présentésienet toutes les valeurs sont arrondies au mikigolus proche (€000) sauf indication
contraire.

Lors de I'établissement des états financiers caaés)| la Direction a recours a des estimationsypbtieses fondées sur les meilleures
connaissances a cette période de la situation lecetefuture. Toutefois, les résultats pourraiétre différents de ces estimations. Les
estimations et hypothéses sont révisées réguligtesndes incidences de toute modification sont édimtement comptabilisées en résultat.
Les principales normes impactées sont :

e IAS 19 : avantages au personnel et provision corecgle départ a la retraite (4.1.12)

e |AS 36 : évaluation des goodwills (4.1.1)

e |AS 37 : provision sur suivi trentenaire (4.1.11)
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2.3 - Périmétre et méthode de consolidation

Le périmetre de consolidation du Groupe PizzorneirBnnement comprend, outre la société meére caesoie, toutes les entreprises
gu’elle contrdle, directement ou indirectement,nd@niére exclusive, conjointe ou dans laquelle eXerce une influence notable, et ce,
quelle que soit leur forme juridique.

Les filiales et entreprises sur lesquelles le Geoexgerce directement ou indirectement un contndtusif sont consolidées par la méthode
de l'intégration globale.

Les entreprises associées qui sont celles danseldss| le Groupe est en mesure d'exercer une imfienotable sur les politiques
financiéres et opérationnelles, mais dont il n'a acontrdle, sont consolidées selon la méthodka deise en équivalence. L'influence
notable est présumée lorsque le Groupe détiendel@® % des droits de vote de I'entreprise associé

Les co-entreprises qui sont les sociétés dans désque Groupe exerce un contrfle conjoint, Gedire dont il partage avec d’autres
associés ou actionnaires le contréle des actidtésertu d’'un accord contractuel, sont consolidgsen la méthode de lintégration
proportionnelle.

Enfin, les participations directes ou indirectesGtoupe dans des sociétés sans activité ou ne fianinpas d’exercer une influence notable
sur ces sociétés, ne sont pas consolidées.

2.4 - Traitement des goodwiill

Les goodwill ont été déterminés par différenceestes colts d'acquisition des titres et I'évaluatidale des actifs et passifs identifiés

Conformément aux dispositions de la norme IAS 3@pséciation d’actifs », les goodwill ne sont paeia mais leur valeur est testée au
cours du { trimestre de chaque année. Pour les besoins tstcdes valeurs d’actifs sont regroupées paréJ@inératrice de Trésorerie
(UGT). Le Groupe a défini ses UGT sur la base geani auquel il organise ses activités et analyseéseltats dans son reporting interne.

Dans la mise en ceuvre des tests de perte de lsigoodwills, le Groupe combine une approche patiptes de marché (estimation de
la juste valeur nette) et une approche par les dexrésorerie estimés futurs (estimation de lgurat'utilité). Dans I'approche par
multiples de marché, le Groupe compare la valette rmmptable des UGT avec un multiple du résutatrant d’exploitation avant
amortissement des immobilisations. Dans le cad en ressort un risque de perte de valeur pourlU®€, une approche par les flux de
trésorerie futurs estimés est mise en ceuvre, leqoehsiste a déterminer la valeur d'utilité deGU. Lorsque cette valeur d'utilité de
'UGT se révele inférieure a sa valeur nette cofnigtaine perte de valeur des goodwill est comptaiglien « autres produits et charges
d’exploitation » afin de ramener la valeur nettenptable des actifs de I'UGT a leur valeur recoulgatiéfinie comme le plus haut de la
juste valeur nette et de la valeur d'utilité.

Les évaluations effectuées lors des tests de dertaleur des goodwill sont sensibles aux hypothesstenues en matiére d’évolution des
prix de vente et des codts futurs, de tendanceasoéuigues dans le secteur de I'environnement etcg=naux collectivités. Ces évaluations
sont également sensibles aux taux d’actualisattodeecroissance a l'infini retenus, le Groupe ratgnpour chaque UGT un taux

d’actualisation spécifique.

Les hypotheses et options clés retenues pour démrrtes valeurs recouvrables a partir de projectie flux de trésorerie futurs
d’exploitation sont les suivantes:

@ Période de prévision : 4 ans
@ Taux d’'actualisation « K » (avant impét sociétéD:% pour la France, 14 % pour le Maroc.

2.5- Méthode de conversion pour les entreprisemééres

Les postes de bilan des sociétés marocaines SEGEDEMEODEM ainsi que de la succursale mauritareesont convertis dans les

comptes consolidés du Groupe sur la base du ceuchahge en vigueur a la date d’arrété des comiptéespostes du compte de résultat
ainsi que le tableau de financement sont convsuatida base du taux moyen de la période. Les édartonversion sont comptabilisés au
bilan en capitaux propres.

2.6 - Dates des situations intermédiaires

Les comptes consolidés et les comptes individueds dociétés faisant partie du périmétre de coramiu sont arrétés au
30 juin 2008.

2.7- Immobilisations incorporelles et corporelles

Les immobilisations corporelles sont évaluées & tmiit d'acquisition, elles incluent les immobilisas prises en contrat de location
financement\oir infra note 2.1}

Les actifs sont décomposés, chaque composant ayardurée d’amortissement spécifique, en ligne &vedarée d'utilité des actifs. Les
durées sont revues régulierement et les changefiestsnation sont comptabilisés sur une base jecise.
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Les amortissements sont calculés suivant le moéailie. Les taux appliqués sont détaillés darebleau suivant :

Libellés Linéaire

Immobilisations incorporelles

208 - Logiciels 20 %
Immobilisations corporelles

214.1 - Constructions 5a20 %

215.4 - Installations .techniques, mat. et outdlag 7a20%

218.1 - Agencements, Aménagements et Installatoess 104 33.33%

218.2 - Matériel de transport 12.5a17 %

218.3 - Matériel de bureau et informatique 10 a®5

218.4 - Mobilier 20 %

2.8 - Titres de participation

Les titres de participation dans des sociétés nosdaidées sont analysés comme des titres dispsnibla vente et sont comptabilisés a la
juste valeur. Les pertes et gains latents sont tmijsés dans une composante distincte des capjieapres. Lorsqu’il existe une
indication objective de dépréciation des titrestdmument en cas de baisse importante ou prolongéeudguste valeur en-deca de leur
co(t), le montant de la perte est comptabiliséémultat de la période. Cette perte ne peut faitgdtod’'une reprise en résultat lors des
exercices ultérieurs.

2.9 - Autres actifs financiers

Les préts et placements long terme sont consiadémdme des actifs émis par I'entreprise et sont ¢abilisés au colt amorti suivant la
méthode du taux d'intérét effectif. lls font I'objé’'une dépréciation, comptabilisée en résultdltegiste une indication objective de perte
de valeur.

2.10 - Stocks

Les stocks sont évalués suivant la méthode du miBreentré, premier sorti » et leur valeur compréadorix d’achat et les frais
accessoires. lls sont comptabilisés a la plusdallk valeurs entre cette évaluation et leur valetie de réalisation.

2.11 - Créances clients

Les créances clients sont évaluées lors de leuptadnitisation initiale a la juste valeur, puis cdaiplisées au colt amorti. Des pertes de
valeur sont comptabilisées au compte de résultsgjinil existe une indication objective de pertevdéeur.

2.12 - Subventions d'investissement

Les subventions publiques sont comptabilisées Banempte de résultat, sur une base systématiquiespériodes nécessaires pour les
rattacher aux co(ts liés qu’elles sont censées ensap et sont présentées dans la ligne « autrdsitge. Les subventions liées a des
actifs sont présentés au bilan en produits différés

2.13 - ImpAts différés

Les imp6ts différés sont déterminés sur la basalifiégsences temporaires résultant de la différesmtiee la valeur comptable des actifs ou
passifs et leur valeur fiscale suivant le prinailgela conception étendue et la méthode du repaghla. Les actifs nets d'impéts différés
ne sont comptabilisés que dans la mesure oujirebable de les récupérer au cours des prochaimées.

Les actifs et passifs d'impét ne sont pas actumktda charge d'imp6t courant et différé est délew partir du taux effectif d'impot pour
chaque entité ou sous-groupe fiscal.

2.14 - Provisions

Les provisions sont comptabilisées lorsque le Geoapune obligation actuelle résultant d'un fait gg@teur passé qui entrainera
probablement une sortie d’avantages économiquesapbiétre raisonnablement estimée. Le montant allis en provision est la
meilleure estimation de la dépense nécessairextniction de 'obligation actuelle a la date detal@, et est actualisé lorsque I'effet est
significatif.

Les principales provisions du Groupe concernertdéss de réhabilitation de site et de suivi tneaite et des risques et litiges divers.

Les provisions pour réhabilitation de site et suiéntenaire comprennent les provisions relativd®liigation Iégale, réglementaire ou
contractuelle de remises en état des Centre dedasiDéchets Ultimes (CSDU). Ce poste intégreusre des provisions relatives aux obligations
de suivi a long terme de ces sites. Ces provisons calculées site par site et sont constituéedape la durée de leur exploitation. Pour la

détermination des colts estimés, il est fait réffgeau montant des garanties financieres défiaies lgs arrétés préfectoraux et aux tonnes totales
admissibles sur chaque site. Un co(t unitaire@niae est alors défini.

15



Pour la remise en état de site, la provision estptabilisée en totalité dés I'ouverture du sitéle a pour contrepartie la création d’'un actif
immobilisé amorti sur la durée d’exploitation dtesi

Pour le suivi trentenaire, la provision est dotéageie année en fonction des tonnages admis surechi, elle est reprise pendant la période de
Suivi.

Les colts qui devront étre engagés lors de la farméu site ou pendant la période de suivi a tenge (d’'une durée de trente ans au sein de
I'Union Européenne) font I'objet d’'une actualisatiau taux de 4,83 %.

Les provisions pour risques et litiges divers smmtstituées en tenant compte des hypothéses eprbables afférentes aux litiges de toutes
natures que le Groupe Pizzorno Environnement rérecdans la conduite de ses affaires.

2.15 - Avantages du personnel

Les avantages du personnel postérieurs a I'emplo¢ernent uniquement les engagements du Groupeatérend’'indemnités de fin de
carriere, les paiements aux régimes de prestadiemstraite a cotisations définies étant comptsd®k en charge lorsqu’ils sont dus.

Le codt des engagements en matiere d’indemniténddefcarriere est déterminé selon la méthode digésude crédit projetées, avec des
évaluations actuarielles qui ont lieu & chaque datelture. Les gains et pertes actuariels quéamct 10 % du montant le plus élevé entre
la valeur actualisée de I'obligation du Groupeitre tles prestations définies et la juste valesrattifs du régime, sont comptabilisés selon
un mode linéaire sur la durée de vie active moyaasiluelle attendue des membres du personnelibi@néfde ce régime. Le colt des
services passés est comptabilisé selon un moderkngur la durée moyenne restant a courir juscg’'que les droits correspondants soient
acquis au personnel.

Dans le cadre de la norme IAS19, la société agudgcision de passer en résultats les écartsrattusur les avantages au personnel.

Le montant comptabilisé au titre des indemnitédiniele carriere représente la valeur actualisé€atidigation au titre des prestations
définies ajustée des gains et pertes actuarielscomptabilisés et des colts des services passésamptabilisés. Il a été calculé en
prenant en considération :

<« Un taux de turn-over déterminé sur la base desé&mnhistoriques dont dispose le Groupe (taux vadard % pour les plus de
55 ans et 16 % pour les salariés ayant entre 28 ahs)

Un taux de revalorisation des salaires uniforme.8e%

Un taux d’actualisation de 6.4 %

Un départ a la retraite des salariés a 62 ansididive du salarié afin de se conformer aux desniistoriques dont dispose le
Groupe

444

2.16 - Contrats de location financement

Les contrats de locations sont classés en contedtscation financement lorsque les termes du abdtr location transférent en substance la
quasi-totalité des risques et avantages inhéreatp@priété au preneur. Tous les autres cordeatscation sont classés en location simple.

Par ailleurs, les actifs détenus en vertu d’un retrde location financement sont comptabilisésamn qu’actifs au plus faible de la valeur
actualisée des paiements minimaux au titre dedatilun et de leur juste valeur, déterminés au comeem@ent du contrat de location. Le
passif correspondant d au bailleur est enregisirbilan en tant qu’obligation issue des contratdotation financement. Les paiements

minimaux au titre de la location sont ventilés en& charge financiére et 'amortissement du sdiléa dette, de maniére a obtenir un taux
d’intérét périodique constant sur le solde restidindu passif. Les charges financiéres sont conlisiads dans le résultat.

2.17 - Colts d’emprunt

Les colts d’emprunt sont comptabilisés en chargd®grercice au cours duquel ils sont encourus.

2.18 - Passifs financiers

Les préts bancaires et les découverts portantéist&ont comptabilisés initialement a la juste wakt ensuite évalués au co(t amorti a
I'aide de la méthode du taux d'intérét effectifsldifférences entre les montants regus (nets des doects d’émission) et les montant dus

lors du réglement ou du remboursement sont amatiegsultat sur la durée de I'emprunt selon ceéthode.

2.19 - Instruments dérivés et comptabilité de cduve

Le Groupe n'utilise pas d’instruments dérivés catsau non courants et il n’est pas exposé a dgees financiers de change sur les cours
des monnaies étrangéres et sur les taux d'intérét.

2.20 - Trésorerie et équivalents de trésorerie

Cette rubrique comprend les liquidités, les dép@ischires a vue et les autres placements a count téeés liquides et facilement
convertibles en un montant déterminable de ligégites découverts bancaires figurent au passifinbau bilan, dans les Emprunts a
court terme.
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2.21 - Comptabilisation des produits

La comptabilisation des produits liés a la ventdid@s ou de services est constatée en produitsctigiés ordinaires.

Les produits des activités ordinaires sont évadussjuste valeur de la contrepartie regue ou @v@c, nette des remises commerciales ou
rabais et des taxes relatives aux ventes. Les jpsailes activités ordinaires sont comptabilisésroersuit :

« Les ventes de biens sont comptabilisées lors liladgson des biens et du transfert du titre deppété

« Les transactions impliquant des prestations dacgnsont comptabilisées sur la période au coutadgieelle les services sont
rendus

» Les produits d'intéréts sont comptabilisés selomé&hode du taux d'intérét effectif

» Les dividendes sont comptabilisés lorsque le dimifactionnaire a percevoir le paiement est établi

Les montants percus au titre des activités de mahd&roupe sont enregistrés en net des chargagdagar ces mémes activités ; c'est
ainsi que les produits des activités ordinairesluext la taxe générale sur les activités polluamtedectée aupres des clients et
intégralement reversée aux douanes.

2.22 - Imp6t sur les résultats

L'imp6t dans les comptes au 30 juin 2008 a étéutalselon les modalités suivantes :

* détermination du taux effectif d'imp6t annuel estimppliqué au résultat de la période avant imp&t phaque entité au 30 juin
2008,

<@ prise en compte des réintégrations et déductisnalés suivants les pays,

< prise en compte des actifs et passifs d'impot wiffé

<« détermination de I'impdt pour chaque entité péexdrcice en cours,

Par ailleurs, depuis I€anvier 2005, le Groupe a opté pour le régimetdgnation fiscale. Sont incluses dans le champpiiegtion de ce
régime toutes les sociétés commerciales détenteatnent ou indirectement au moins a 95 % par @& ®izzorno Environnement.

Les charges d'impét sont supportées par les fialeégrées comme en I'absence d’intégration fescal
Pour le Groupe Pizzorno Environnement, la chargepbt se caractérise par son imp6t et le boni olil diiatégration correspondant a la

différence entre le montant de la charge d'imp6tGloupe et le montant de la charge d'impdt que @eoRizzorno Environnement
supporte en I'absence d’intégration fiscale.

2.23 — Résultat par action

Le résultat net par action présenté au pied du adgrésultat correspond, conformément a la ndA8e33, au rapport entre, d’'une part le
«résultat net - part du Groupe » et, d'autre parnombre moyen pondéré d’actions en circulationlaleSociété Groupe Pizzorno
Environnement au cours de I'exercice.

Par ailleurs, la société ne disposant pas d’inssatnents dilutifs, le résultat net dilué par acésnégal au résultat net par action

2.24 — Actifs courants / non courants et passifsams / non courants

Les actifs devant étre réalisés, consommeés ou ciesle cadre du cycle normal d’exploitation onsdes douze mois suivants la cloture,
sont classés en « actifs courants », de méme geetiés détenus dans le but d’étre cédés, laregsmu les équivalents de trésorerie.
Tous les autres actifs sont classés en « actifcoorants ».

Les passifs devant étre réalisés dans le cadreyde normal d’exploitation ou dans les douze maitvants la cléture sont classés en
« passifs courants ».

Tous les autres passifs sont classés en « passifsaqurants », notamment les passifs d'imp6ts eiff&t la quote-part a plus d’'un an des
emprunts et autres passifs financiers.
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2.25 — Correction d’erreur — IAS 8

Des charges de locations des mois de novembreeinie 2007 de I'établissement mauritanien ddiddefiDragui-Transport n’ont pas été
provisionnées dans les comptes de I'exercice ald&ladécembre 2007. Le montant de ces chargevexrgla 118 523 KMRO soit 319 K€
(conversion au cours de cléture 31/12/2007). Latséinanciers du 31 décembre 2007 ont été resrpdé@r corriger cette erreur en
application de la norme 1AS8. Dans les comptes semaés du 30 juin 2008, seul le bilan a 'ouveetat le tableau de mouvements des
capitaux propres sont retraités, I'erreur concerteasecond semestre 2007. L'effet du retraitereshtésumé ci apres. Il n'y a donc pas
d’effet sur les comptes au 30 juin 2008.

Effet Bilan 31/12/2007

Diminution du résultat de I'exercice - 305 K€
Diminution des intéréts minoritaires -14 K€
Augmentation des dettes fournisseurs et comptechats + 319 K€
Impact Bilan 0 K€

A noter qu'il n'y a pas d’effet d'impdt : selon fescalité Mauritanienne, I'impét sur les bénéficeétait pas du, car déja couvert par
I'imp6t calculé sur la base du chiffre d’affairelse retraitement concernant des charges d’expioitaaucun effet d'imp6t n’est a constater.

3 - Périmétre de consolidation

3.1 - Société Mere

Groupe Pizzorno Environnement
Société Anonyme au capital de 21 416 000 €
109, rue Jean Aicard
83300 DRAGUIGNAN
RCS Draguignan 429 574 395 (2000 B 33)

3.2 - Filiales consolidées

Dénomination N° Siren % Intérét % Controle d’in:\gg?aetion
Dragui-Transports (Dt) Draguignan 722 850 070 98465 100 % IG
Roger Gosselin Mannevilette 424 656 502 100 % 100 % IG
Sci fonciére de la Mole Draguignan 490 920 634 2%8 50% IG
Samnet Saint-Ambroix 302 221 403 96.27 % 100 % IG
Segedema Rabat (Marog 96.44 % 100 % IG
Selfema Draguignan 323 592 295 96.14 % 100 % IG
Sem porte du Var environnemgnSaint Maximin 493 636 054 48.08 % 50% ME
Nicollin Sgea Sep Draguignan 48.45 % 50% IP
Sgea Draguignan 324 667 211 96.89 % 100 % IG
Sma Draguignan 683 780 186 91.30 % 100 % IG
Sovatram Draguignan 739 502 797 96.27 % 100 % IG
Sud Invest. Environnement Draguignan 418 742 086 A4M% 100 % IG
TEODEM Rabat (Maroc) 97.55 % 100 % IG
Pizzorno Environnement TunidieTunis (Tunisie) 98.45 % 100 % IG

3.3 - Patrticipations non consolid

ées

Certaines participations ont été exclues du péraradrconsolidation parce qu'il s'agit d’entreprisessommeil ou sur lesquelles le Groupe

n’exerce aucune influence notable.

% capital Quote-part Résultat Valeur des
Sociétés détenu capitaux Exercice 2007 titres
propres
SCI du Balangan 16,66 32 192 194
SA Scann 5 18
Z ET P & Abu Dhabi 49 Société non active 25
Total 214

(1) La valeur des titres est justifiée par la valdes terrains
(2) Les titres de la SA SCANN sont dépréciés £400
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4 - Notes explicatives sur les comptes

4.1 - Notes sur le bilan

4.1.1 - Goodwill
Sociétés Sociétés Goodwill  [Augmentation| Diminution Goodwill
Détentrices détenues 31/12/07 30/06/08
Gpe Dt 5948 5948
Gpe Gosselin 3797 3797
Gpe Sgea 134 134
Gpe Sovatram 280 280
Dt Sgea 4 4
Sgea Sma 110 110
Sgea Selfema 45 45
Sovatram Sma 12 12
10330 10 330
Dt 395 395
Dt 311 311
Sgea 96 96
Samnet 28 28
830 830
[Total Goodwill 11161 11161
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4.1.2 - Immobilisations corporelles

_ 31/12/07 |Acquisitions| Cessions | Variation Autres (*) 30/06/08
Rubriques périmétre
Immobilisations corporelles
Terrains 2813 525 3338
Constructions 35623 1194 -4 -44 36 769
Installations techniques 14 561 3091 -359 227 7 520
Autres immobilisations corporelles 72 255 7779 662 -137 78 235
Immobilisations en cours 7 795 2218 -268 9 745
Avances et acomptes 215 173 388
Total Valeur Brute 133 262 14 980 -2 025 -222 145 993
Amortissements
Constructions 20 230 3190 -4 -14 23402
Installations techniques 7674 1088 -344 -6 8412
Autres immob. corporelles. 42 463 4071 -1149 -84 | 45302
[Total amortissements 70 367 8 349 -1 497 -104 77 116
Total Net 62 894 68 877
(*) Principalement écarts de conversion et rectassnts de poste & poste.
4.1.3 - Immobilisations incorporelles
. 31/12/07 |Acquisitions| Cessions | Variation Autres 30/06/08
Rubriques périmétre
Immobilisations incorporelles
Concessions, brevets, marques 249 1 250
Droit au bail 23 23
Autres 17 7 24
Total Valeur Brute 289 8 297
Amortissements
Concessions, brevets, marques 144 18 162
Autres 5 8 13
Total amortissements 149 26 175
Total Net 141 122

4.1.4 - Participations mises en équivalence

Ce poste enregistre la part du Groupe dans lesacagiropres des entreprises associées.

Le solde du poste est constitué par la participagicquise par le groupe en 2006 dans une engegssociée (société Sem porte du Var

environnement).

4.1.5 - Titres disponibles a la vente

Il s'agit :
30/06/2008 31/12/2007
Brut Provision Net net
SCI du Balangan 174 174 174)
SA Scann 15 15 0 0
Z et P a Abu Dhabi 25 25 25
Autres 1 1 1
Total 215 15 200 200
Créances rattachées a des participations
Autres 9 9 9
Total 9 9 9
Total 224 15 209 209

(1) La valeur des titres est justifiée par la valdes terrains




4.1.6 - Autres actifs (courants et non courants)

(En milliers d’euros) Juin 2008 Décembre 2007
Non Courants Non Courants

courants courants

Préts 4 4

Dép6bts de garantie et cautionnements 672 660,

Créances diverses nettes de dépréciation 82 2163 68 1037

Charges constatées d’avance 956 553

Total 758 2588 732 1590

Les actifs non courants correspondent a la parsadiun an des actifs.

4.1.7 — Stocks et en cours

Ventilation de la valeur nette comptable des st@atscatégorie (IAS 2.36)

(En milliers d’euros) Juin 2008 Décembre 2007

Matiéres premiéres 555 587

Production de biens 109 58

Marchandises 16 13

Total 679 658

4.1.8 - Trésorerie et équivalent de trésorerie

(En milliers d’euros) Juin 2008 Décembre 2007

- Sicav monétaires 6 257 9631

- Comptes a terme 22 2 657

Valeurs mobilieres de placement 6 279 12 288

Disponibilités 5324 11919

Total 11 603 24 208

4.1.9 - Emprunts et dettes financiéres a long terme
(En milliers d’euros) Juin 2008 Décembre 2007
Non Courants Non Courants
courants courants

Emprunts auprés des établissements de crédit
. Echéances - 1 an 11981 8 204
. Echéancesde 1 a5 ans 16 443 17 42B
. Echéances + 5 ans 3561 3761

Location financement
. Echéances - 1 an 7 201 6 581
. Echéancesde 1 a5 ans 15 65§ 13 798
. Echéances + 5 ans 192 19

Autres dettes financiéres
. Echéances - 1 an 1173 529
. Echéancesde 1 a5 ans 786 1 044
. Echéances + 5 ans

Total 36 640 20 355 36 050 15314

L’exposition du Groupe aux fluctuations des taurtdréts résulte des données suivantes :
o 87 % des emprunts sont a taux fixes compris enétet46,
< |es contrats de location financement sont dansgeurde majorité a taux fixes compris entre 4. 8%t
* |es emprunts liés aux activités marocaines somagorité fixes compris entre 7 et 9%.
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4.1.10 - Contrats de location financement

Valeur Valeur Redevances
Immobilisations concernées Brute Amortissement Nette restant a payer
06/2008 06/2008 06/2008
Terrain et constructions 300 1 299 408
Autres immob. corporelles 56 103 30 246 25 857 24917

4.1.11 - Impbts différés actifs et passifs

Ces postes concernent les imp6ts différés dontriilaon par nature est la suivante (en milli€eudos) :

2008 2007
Catégories Actifs Passifs Actifs Passifs
- Différences temporaires :
. Organic 45 75
. Participation des salariés 29 96
. Provisions non déductibles 206 308
. Provisions non constatées en social 114 103
- Produits taxés d’avance 1 28
. Divers 1
396 610
- Annulation provisions réglementées 243 186
- Location - financement 909 765
- Evaluation d’actif a la juste valeur - 455 320
- Provisions suivi trentenaire 589 591
- Cessions immo. Intra-groupe 59 73
- Indemnités fin de carriére 541 530
- Report fiscaux déficitaires 172
Total 1109 2 255 1140 1935
- Compensation ID actifs et passifs par entité -905 -905 -789 -789
Total 203 1350 351 1146
4.1.12 - Provisions
2007 Dotations Reprises| Reprises | Variation Autres 2008
(en milliers d’euros) utilisées non périmétre
utilisées
Long terme
Autres provisions 180 -173 7
Provisions pour remise en état sitg¢s 1 770 23 -53 -1 690 50
Provision suivi trentenaire 2049 19 -164 1904
Total Long terme 3999 42 -53 -164 -1 863 1962
Court Terme
Provisions risques sociaux 452 247 699
Provisions risques divers 17 104 156 277
Provisions pour remise en état sitg¢s 1690 1690
Provision suivi trentenaire 282 -1 281
Total court terme 751 351 1845 2947

La part a court terme des provisions correspordpattie a moins d’un an.

22



4.1.13 - Avantages postérieurs a I'emploi

Le seul avantage postérieur a I'emploi dont béresfides salariés du Groupe (en France) correspardrersements d’indemnités de fin de
carriere.

Le calcul des indemnités de fin de carriere estmé&sdans le tableau ci-dessous (en milliers d'guros

Evolution de I'engagement

Engagement au 01/01/2008 (1 903)
Charge d'intérét (50)
Colt des services rendus (98)
Pertes et gains actuariels 194
Cotisations versées par les salariés -
Prestations payées 124
Acquisition -
Cession -

Modification du régime -
Transfert intra-groupe -
Réduction du régime -
Liquidation du régime Autres -
Ecart de change -

Engagement au 30/06/2008 (1733)

Charge de l'exercice

Colt des services rendus (98)
Charge d'intérét (50)
Rendement attendu des actifs -
Amortissement des services passés (10)
Amortissement des pertes et gains actuariels Guariss de liquidation (0.4)

Gains/pertes de réduction -
Ajustement lié a la non reconnaissance d'un surplus -

Charge/Produit de retraite de I'exercice (159)

Evolution de la provision

Provision au 1/1/2008 (1 589)
Charge de I'exercice (159)
Prestations payées par I'employeur 124

Cotisation au fonds versée par I'employeur -
Autres ajustements (acquisition, cession, ...) -
Ecart de change -
Transfert intra-groupe -
Provision au 30/06/2008 (1 624)

Réconciliation de I'engagement net et de la provisn

Engagement net (1733)
Pertes/gains actuariels non reconnus (82)
Services passés non reconnus 191
Ajustement lié a la limite de la reconnaissance durplus -
Provision au 30/06/2008 (1 624)
Taux d'actualisation 30/06/2008 6.40 %
Taux d’augmentation des salaires 2.5%

Durée résiduelle d'activité -
Date d'évaluation 30/06/2008
Nombre de salariés 1477
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4.1.14 — Actifs et Passifs d'impbts courants

(En milliers d’euro} 30 juin 2008 31 décembre 2007
Actifs Passifs Actifs Passifs

- Dettes sociales 13764 13 897

- Tva 10572 11 385 7 648 8 527

- Autres imp6ts et taxes 1608 1 836 1539 1 924

Total 12 180 26 985 9187 24 348

4.1.15 - Autres passifs courants et non courants

(En milliers d’euros) 30 juin 2008 31 décembre 2007

Non Courants Non Courant
courants courants

- Dettes sur immobilisations 13 3807

- Dettes sociales

- Autres dettes 225 4031 896

- Produits constatés d’avance § écarts conversign -196

Total 225 4 044 4 507

Les passifs courants sont a échéances a moinsad’ahles non courants sont a échéances compnisesua et cing ans.

4.1.16 — Créances en souffrance et non dépréciées

Au 30 juin 2008

(En milliers d’euros) Actifs en souffrance a la date de cléturg Actifs Actifs ni Total
non dépréciés dépréciéq dépréciés
nets ni en
souffrance
0 a6mois| 6 moig Plus Total Total Total
alan|dunan
Clients 1009 2066 4818 16980 1106 30790 48876
Total

Au 31 décembre 2007

(En milliers d’euros) Actifs en souffrance a la date de cléturg Actifs Actifs ni Total
non dépréciés dépréciéq dépréciés
nets ni en
souffrance
0 a6mois| 6 moig Plus Total Total Total
alan|dunan
Clients 5 688 402 4 333 10 423 5120 26731 37 666
Total




4.1.17 - Engagements hors bilan

Engagements 30 juin 2008
(en milliers d’euros)

- Intéréts restant a payer sur emprunts 3642

- Pertes actuarielles et services passés non resaas 109

indemnités de fin de carriere

- Redevances de crédit bail restant a payer excédartettes 2151

financiéres de crédit bail comptabilisées en entgran passif du

bilan

- Cautions données 35 667

- Autres garanties 309

Total 35975

Dettes garanties par des slretés

- Nantissement de fonds de commerce 8 186

- Nantissement d’actions 470

- Nantissement de marchés 1409

- Nantissement de matériel et outillage 8 318

- Privileges de préteur de deniers 171

- Hypothéques 873

- Délégation d'assurances 1160

Total 20 587

Par ailleurs, le Groupe loue des terrains, desdmxedes entrep6ts et des matériels dans le cadrerdrats de location simple. Ces contrats
de location ont différentes durées, clauses d'iatier et options de renouvellement.
Le tableau ci-dessous détaille le total des pai¢smamimums futurs au titre de ces contrats detioga

(En milliers d’euros) 30/06/2008
- A moins d’un an 1809
- Entre un et cing ans 5252
- A plus de cing ans 4 062
Total 12 355

4.2 - Notes sur le tableau de variation des capit@opres

4.2.1 - Composition du capital social

Nombre Valeur
nominale
Actions composant le capital au début de I'exercice 4 000 000 5.35€
Actions nouvelles créées pendant I'exercice
Actions composant le capital au 30 juin 2008 4 0@mOo 5.35 €

Toutes les actions composant le capital social destactions ordinaires.
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4.2.2 - Composition des réserves consolidées

(En milliers d’euros) 31/12/2007 Augmentations Diminutions 30/06/2008
Primes d’émission 4 4
Réserve légale 285 156 441
Report a nouveau (1) 1605 2 169 3774
Autres réserves (1) 196 196
2090 2 325 4415
Réserves consolidées 11 447 758 12 205
Ecart de conversion -137 -37 -174
13 400 3083 -37 16 446
(1) dont montant distribuable au 30/06/2008 : G BE (IAS 1.97)
4.2.3- Titres d’autocontrble
31/12/2007 Augmentations|  Diminutions 30/06/2008
Nombre de titres 11931 2 786 14717
Valeur (en milliers d’euros) 268 234
4.3 - Notes sur le compte de résultat
4.3.1 - Produits des activités ordinaires
(En milliers d’euros) Juin 2008 Juin 2007
Chiffre d’affaires
. dont ventes de biens 180 1167
. dont prestations de services 75 975 62 204
76 155 63 371
Intéréts
Redevances
Dividendes
Total 76 155 63 371
4.3 .2 - Décomposition du chiffre d'affaires
(En milliers d’euros) Juin 2008 Juin 2007
Chiffre d’affaires France 62 700 55 305
Chiffre d’affaires Maroc 10 310 8 066
Chiffre d’affaires Mauritanie 3 145 0
Total 76 155 63 371
4.3.3 - Charges de Personnel
(En milliers d’euros) Juin 2008 Juin 2007
Salaires 23099 19 856
Charges sociales 8195 7178
Participation des salariés 88 129
Avantages du personnel -15 90
Total 31 367 27 253
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4.3.4 - Amortissements, provisions et pertes deuval

(En milliers d’euros) Juin 2008 Juin 2007
Dotations
. aux amortissements 8 369 5587
. aux provisions 568 313
. aux provisions pour pertes de valeur 312 484
d’actifs
Total 9249 6 384
Reprises
. d'amortissements
. de provisions 415 285
. de provisions pour pertes de valeur 51 411
d’actifs
Total 466 696
4.3.5 — Autres produits et charges courants
(En milliers d’euros) Juin 2008 Juin 2007
Charges de gestion courantes 146 214
Pénalités sur marchés -4 44
Rappels d'imp6dts et pénalités 246 168
Valeurs nettes comptables des immobilisations c&dée 528 254
Cessions d'immobilisations -622 -306
Quote-part de subvention réintégrée dans les atsult -14
Divers
Total 294 360
4.3.6 - Autres produits et charges opérationnels courants
(En milliers d’euros) Juin 2008 Juin 2007
Divers 0 0
4 .3.7 — Colt de I'endettement financier brut
(En milliers d’euros) 06/2008 06/2007
- Intéréts sur emprunts 751 594
- Intéréts sur contrats de location financement 552 473
- Intéréts sur cessions de créances 0 0
- Intéréts et agios bancaires 91 65
- Intéréts divers 60 82
Total de I'endettement financier brut 1454 P14
4.3.8 - Décomposition des autres produits et chafgenciers
(En milliers d’euros) Juin 2008 Juin 2007
Reprises provisions financieres
Autres produits financiers 51 54
Autres charges financiéres -124 -166
Provisions charges d’actualisation -106 -93
Provisions financiéres
Cessions d'immobilisations financiéres
Résultat de change
Total autres produits et charges financiers -178 -B
4.3.9 - Imp6ts
(En milliers d’euros) Juin 2008 Juin 2007
Imp6t exigible 393 761
Imp6t différé 379 480
Total charge d'imp6ts 772 1241
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Le passage de I'impdt théorique aux taux en vigugla charge d’'impot totale pour I'exercice, estifié par les éléments suivants :

(En milliers d’euros)

Charge d'imp6t effective
Résultat consolidé avant imp6t

Charge d'imp6t théorique (33.333 %)

Impact des différences de taux (Maroc)
Impact des charges définitivement non déductib

les

Résultat net consolidé (hors résultat des sociéigssmen équivalence) 654

772

1426

475

16
81 2

772

4.3.10 — Contribution des entreprises au résultat

(En milliers d’euros)

France

International

Total

Contribution au résultat

321

640

4.3.11 - Informations sectorielles

4.3.11.1 - Premier niveau d’information sectoriell8ecteur d’activité

Le Groupe est structuré en 2 principaux sectewstidité :

« Le secteur « Traitement » qui comprend I'exploitatd’installations de stockage et de traitementatdares ménageres et autres
résidus urbains, des déchets industriels, bouanaehefers, a I'exclusion des activités de traitamiges a des contrats de

propreté.

» Le secteur « Propreté » qui comprend I'ensemblexdees activités du Groupe et, plus particuliémgme

« Lacollecte, le transport, le tri sélectif et ldorssation des ordures ménageéres et autres régithams

* Le nettoiement urbain
* L’enlevement des déchets indust

riels

« Les autres activités de diversification : assaarsnt, nettoyage industriel, compostage, travabkqsuetc...

Les résultats par secteurs d’'activité pour le peesemestre 2008 sont détaillés ci-apres :

Secteur Secteur Autres Consolidé
Propreté Traitement
Chiffre d'affaires externe 68 262 7 893 - 76 155
Résultat opérationnel 1205 1631 - 2 836
Résultat financier -650 -759 -1 409
Quote-part dans le résultat des entreprises agsogié -15 -15
Résultat avant impéts 555 872 -15 1412
Charge d'imp6t sur le résultat -772
Résultat de I'exercice 640
Au 30 juin 2007, ces mémes données étaient de :
Secteur Secteur Autres Consolidé
Propreté Traitement
Chiffre d’affaires externe 54 408 8 964 - 63 372
Résultat opérationnel 914 2830 - 3744
Résultat financier -588 -379 -967
Quote-part dans le résultat des entreprises agsogié -63 -63
Résultat avant impots 326 2 451 -63 2714
Charge d'imp6t sur le résultat -1241
Résultat de I'exercice 1473
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Ces secteurs emploient les actifs suivants :

Secteur Secteur Autres Consolidé
Propreté Traitement
06/2008| 12/2007| 06/2008| 12/2007| 06/200$12/2007 06/2008 [ 12/2007

Immobilisations corporelles 50451 44404 139574196 | 4469 | 4294 68 8771 62 894
Goodwill 10771 10771 390 390 - - 1116p0 11161
Immobilisations incorporelles 80 97 32 32 10] 12 122 141
Participation entreprises associées - - - - 3p 51 6 3 51
Titres disponibles a la vente - - - - 209 200 209 092
[Total des actifs employés 61302 55272 14379 18414724 | 4566] 80405 74456
Immobilisations corporelles 13729 29024 983 5853 268} 73 14980 34 950
Goodwill 3797 - - 3797
Immobilisations incorporelles 7 50 1 2 8 52
Participation entreprises associées - - - -
Titres disponibles a la vente - - - - 1 - 1
Total des investissements de I'exercice 13736 328fy 984 5855 268 74 14 984 38 840

4.3.11.2 - Deuxiéme niveau d’information sectogielSecteur géographique

L’activité du Groupe est principalement exercéd-mmce avec un développement sur le Maroc au sales sociétés Segedema et
Teodem, ainsi qu’en Mauritanie par le biais d’'unecsirsale de la société Dragui Transport.

La répartition géographique du résultat et dedsaethployés est la suivante :

France International

06/2008 06/2007 06/2008 06/2007
Chiffre d’affaires 62 701 55 305 13 454 8 066
Résultat opérationnel 1765 3198 1071 544
Résultat financier -990 -697 -420 -270
Quote part dans le résultat des entreprises agsogié -15 -62
Résultat avant impdts sur le résultat 761 2439 650 274
Charge d'impdt sur le résultat -440 -982 -332 -259
Reésultat de la periode 321 1457 319 15

[ | o06/2007 | 06/2007 | 06/2007 | 06/2007 |

Actifs immobilisés
Immobilisations corporelles 51035 45671 17 842 628
Goodwill 11161 7 364
Autres immobilisations incorporelles 122 155
Participation entreprises associées 36 82
Titres disponibles a la vente 204 209
Totaux 62 558 53 481 17 842 6 623
Investissements de I'exercice
Immobilisations corporelles 8 360 7 375 6 398 2071
Goodwill
Autres immobilisations incorporelles 1 47
Participation entreprises associées
Titres disponibles a la vente 1
Totaux 8 361 7 423 6 398 2071




4.3.11.3 - Information sectorielle — Charges simgaifives sans contrepartie en trésorerie

Secteur Secteur Autres Consolidé
Propreté Traitement
Dotation aux amortissements 5218 2908 8 369
5218 2908 - 8 369
France International
06/2008 06/2007 06/2008 06/2007
Dotation aux amortissements 6 868 4503 1501 1084
6 868 4 503 1501 1084
4.3.12 - Effectif moyen du personnel
06/2008 06/2007
- effectif moyen 5 472 2 853

4.4 - Transactions avec les parties liées

Le Groupe est contr6lé par Monsieur PIZZORNO Fraquisiétient 71,82 % du capital de la société.dliguat, soit 28,18 % du capital,
est coté et détenu par un nombre important d’actives.

Les transactions avec les parties liées (SCI dattully et SCI Frangois-Charles Investissements, @iées par Monsieur PIZZORNO et
son groupe familial) sont non significatives sup&iode et a ce titre ne sont pas détaillées.

4.5 - Evénements postérieurs a la cléture

Le 2 juillet 2008 la société SAS ROGER GOSSELIN ausd0 % des titres de la société METOSTOCK ENVIROINNENT. Par
ailleurs, une promesse de vente de 60% des tistants, détenus par la société METOSTOCK, a étéeif’option pourra étre levée a
tout moment pendant une période de six mois a camadjpi 2 juillet 2011 jusqu’au 2 janvier 2012).

Cette prise de participation a été effectuée viaaugmentation du capital social de la société METOSK ENVIRONNEMENT de 0,6
M€ (30 033 actions) assortie d’'une prime d’émisgleri,4 M€. Le montant total de I'acquisition siéat donc a 2 M€.

METOSTOCK ENVIRONNEMENT a une activit¢ de regroupemeprétraitement et valorisation des déchets imiist banals et
dangereux. Le chiffre d’affaires de I'exercice 2G08leve a environ 8 M€.

A ce jour, le colt d’acquisition des titres, I'iddication et I'évaluation a la juste valeur degifacet passifs de I'entreprise acquise ainsi que
I'écart d’acquisition n’ont pas encore été évalués.
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5 - Changement de méthode comptable de I'exercice

Aucun changement de méthode comptable n’est imerea 2008.

6 — Principaux risques auxguels est confronté le ®upe

Les risques et incertitudes auxquels peuvent éméantées les différentes sociétés composantdeg ne sont pas différents de ceux qui
ont été présentés en détail dans le document @edinais en juillet 2005 lors de l'introduction erubge et auquel nous vous invitons a vous
reporter.

Compte tenu de la qualité de nos clients (colleésvpubliques) et de la pérennité de nos contaisles généralement pour plusieurs
années, le risque marché est relativement faibéepls, nos marchés comportent tous une formulérainelle de révision de prix
automatique généralement deux fois par an qui gedmenettre a I'abri I'entreprise des risques deati@n de différents facteurs tels que,
notamment, I'énergie (carburant).

En matiére juridique, I'année 2007 n’a vu naitrewaulitige en matiére d’environnement pouvant avwireffet significatif sur la poursuite
de nos activités et/ou sur nos comptes.

En matiere de risque industriel, nous n’avons aednstallation de type SEVESO.
Nos risques de change sont tres limités puisqueoatsats étrangers en 2008, sont marocains ouitamaiens, et sont payés en dirhams ou

en Ouguiya non totalement convertibles. Notre ohiffaffaires au Maroc et en Mauritanie représeete2008, 17,66 % de notre chiffre
d'affaires total. Nos risques sur actions sont puisque le groupe ne détient pas d’autres actiopascelles des filiales.
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Paul MORTINI Deloitte & Associés
15, allée d’Azemar Les Docks - Atrium 10.4
83300 Draguignan 10, place de la Joliette

13002 Marseille

GROUPE PIZZORNO
ENVIRONNEMENT

Société Anonyme

109, rue Jean Aicard
83300 DRAGUIGNAN

Rapport des Commissaires aux Comptes sur
I'information financiere semestrielle

Période du ¥ janvier au 30 juin 2008
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GROUPE PIZZORNO ENVIRONNEMENT

Société Anonyme

109, rue Jean Aicard
83300 DRAGUIGNAN

Rapport des Commissaires aux Comptes
sur I'information financiére semestrielle

Période du ¥ janvier au 30 juin 2008

Mesdames, Messieurs les Actionnaires,
En exécution de la mission qui nous a été confaesptre Assemblée Générale et en application des

articles L. 232-7 du Code de commerce et L. 451H1.du Code monétaire et financier, nous avons
procédeé a:

- I'examen limité des comptes semestriels consolidda société GROUPE PIZZORNO
ENVIRONNEMENT, relatifs a la période dif'Janvier au 30 juin 2008, tels gu'ils sont joints a
présent rapport ;

- la vérification des informations données danspgort semestriel d’activité.

Ces comptes semestriels consolidés ont été étahissla responsabilité du Conseil d’administratibn
nous appartient, sur la base de notre examen Jidh@eprimer notre conclusion sur ces comptes.
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GROUPE PIZZORNO ENVIRONNEMENT 3/3

B Conclusion sur les comptes

Nous avons effectué notre examen limité selon ¢éesas d’exercice professionnel applicables en
France. Un examen limité consiste essentiellemstdrdaretenir avec les membres de la direction en
charge des aspects comptables et financiers etteerae ceuvre des procédures analytiques. Cesurava
sont moins étendus que ceux requis pour un addittag selon les normes d’exercice professionnel
applicables en France. En conséquence, I'assucarckes comptes, pris dans leur ensemble, ne
comportent pas d’anomalies significatives obteraresde cadre d’'un examen limité est une assurance
modérée, moins élevée que celle obtenue dans e dadh audit.

Sur la base de notre examen limité, nous n'avomsgbevé d'anomalies significatives de nature a
remettre en cause, au regard du référentiel IFRfutadopté dans I'Union européenne, la régulaitia
sincérité des comptes semestriels consolidésretgé fidele qu'ils donnent du patrimoine et de la
situation financiere a la fin du semestre ainsi dueésultat du semestre écoulé de I'ensembleittanst
par les personnes et entités comprises dans lalaatson.

- Vérification spécifique
Nous avons également procédé a la vérificatiorirdesmations données dans le rapport semestriel
d’activité commentant les comptes semestriels daté&sosur lesquels a porté notre examen limité.dNou

n‘avons pas d'observation a formuler sur leur sitécét leur concordance avec les comptes semisstrie
consolidés.

Draguignan et Marseille, le 22 aot 2008
Les Commissaires aux Comptes

Paul MORTINI Deloitte & Associés

Hugues DESGRANGES
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