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PROCES-VERBAL
DE L'ASSEMBLEE GENERALE ORDINAIRE
REUNIE LE 30 JUIN 2009

L'AN DEUX MILLE NEUF,
LE MARDI 30 JUIN, A ONZE HEURES,

Les actionnaires de la Société P@0ciété Anonyme au capital de 5.541.581,70 Eukiseden actions de
Euros de valeur nominale chacune, se sont réuaiss tbs locaux de la société Electricité et Eaux de
Madagascar, 25 rue Murillo 75008 PARIS, en Asseemfiénérale Ordinaire, sur convocation du Conseil
de Surveillance conformément aux dispositions &gat statutaires.

Il a été établi une feuille de présence qui artiErgee par chaque Membre de 'Assemblée en eatradance.

Monsieur Jean-Louis OLIVIERréside I'Assemblée en sa qualité de Présidentodged de Surveillance.
Messieurs Mohammed FIKHAI, représentant NASER INNARIONAL, SYMEX INTERNATIONAL

et AL ATLAS, et Pierre GOLL représentant tant luéme que la SA FAM, actionnaires représentant le
plus grand nombre de voix, sont nommés scrutatBdoasieur Pierre GILLERAND est nommeé en qualité
de Secrétaire.

Monsieur Jean CORMERY représentant Audit EtoileCoonmissaire aux Comptes Titulaire, est présent.
Monsieur Patrick NAMMOUR, représentant Arcadenft, co-Commissaire aux Comptes Titulaire, est présent

Apres vérification des pouvoirs, des formulairesvdee par correspondance, la feuille de préseréfide
sincere et véritable par les Membres du Bureau ammsstitué, indique que les actionnaires présents
représentés ou ayant régulierement adressé unl&mende vote par correspondance, possedent 117287.0
actions ayant droit de vote, auxquelles correspurglés3.192 voix.

La société ayant émis un total de 3.575.214 actimutes ayant droit de vote, les actionnairesisSant
plus du cinquiéme des actions composant le cagotahl pour 'Assemblée Générale Ordinaire (quarum
715.043), I'Assemblée Générale Ordinaire est déelarégulierement constituée et peut valablement
délibérer.

Le Président rappelle que la préseitsemblée Générale Ordinairea été réunie a l'effet de délibérer sur
I'ordre du jour suivant :

- Rapport de gestion du Directoire au titre de I'eie clos le 31 décembre 2008

- Rapport du Conseil de Surveillance

- Rapport des Commissaires aux comptes sur les cerdpteet exercice

- Rapport spécial des Commissaires aux Comptessuolesentions réglementées
- Approbation desdits comptes et conventions

- Quitus aux membres du Directoire
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- Affectation des résultats
- Pouvoirs pour formalités
- Questions diverses

Puis, le Président dépose sur le bureau et matigdasition des actionnaires :

- copie du Bulletin des Annonces Légales Obligatoim@s62 du 25 mai 2009 ayant procédé a la
publication de I'Avis de Réunion Valant Avis de @ocation de la présente Assemblée

- copie du Journal d'’Annonces Légales "Le Midi Libde"10 juin 2009 ayant procédé a la convocation a
la présente Assemblée des actionnaires

- copie de la lettre de convocation adressée auxditsnnaires

- avis de réception des lettres adressées par vomneandée aux Commissaires aux Comptes de la&ociét
- la feuille de présence a la présente Assemblégueella sont annexés les pouvoirs des actionnaires
représentés par des mandataires

- le rapport du Directoire,

- le rapport du Conseil de Surveillance

- les rapports des Commissaires aux Comptes

- le texte des résolutions proposées au vote désepre Assemblée

- laliste des Administrateurs

- les statuts et I'extrait K Bis

Le Président déclare que l'inventaire et les cosngéel'exercice écoulé, le rapport de Gestion dus€ib
d'Administration et, plus généralement, I'ensend#s documents et renseignements énumeérés par les
articles L.225-115 et L.225-116 du Code de Commetae I'article 135 du Décret n° 67-236 du 23 mars
1967, ont été tenus a la disposition des actioesau cours des quinze jours ayant précédé lanpeése
Assemblée.

Il déclare également que les actionnaires ont pucex leur droit d’information dans les délais @tditions
fixés par la loi.

Le Président indique que la Société a satisfaits dies délais Iégaux, aux demandes d'envoi desraots
et renseignements visés aux articles R.225-812&5R83 du Code de commerce, dont elle a pu ésgsai

Puis le Président donne la parole au Président dDirectoire afin qu’il commente le Rapport du
Directoire sur les autorisations d’émission demandss a I'assemblée.

Monsieur BOUDEMAGH expose a I'Assemblée la situatiprésente de la société; il présente
sommairement les états financiers 2008 et exposesgaur I'exercice 'amélioration des produitsss’e
poursuivie de méme que 'optimisation des coltsplamercialisation des véhicules a été en net,reantl

en France gu’a I'étranger ; il détaille la manidamt P.G.O. a mis en ceuvre un plan de réductiocalés
qui a seul permis, avec la recherche de I'écoulémhen stocks, de limiter la perte d’exploitatiomeoe la
perte nette a des niveaux voisins de ceux de bBeeprécédent, mais en réalité inférieure cal608 les
comptes courants des actionnaires majoritaireg@ntémunérés pour la premiere fois (environ 1ME) ;
indique également les recherches engagées surciexe008 (véhicule a gaz, création du nouveap&ou
Hemera) dont il est espéré qu’elles auront dessgffesitifs sur les exercices a venir.
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Il expose également que le Directoire estime agégormais de la visibilité sur le passif de la &gca
apurer dans le cadre du plan de continuation, eteypassif super privilégié a été entierement cemde.

Il souligne que néanmoins, la crise qui frappeeletesur automobile a conduit & des mesures d’éc@somi
dont quelques licenciements, et a limité signifi@ahent le nombre de vehicules vendus ; il préaiset
égard que le nouveau véhicule « Hemera » est mpundment en cours d’homologation, et que sa
commercialisation est en cours en vue de premigragons a fin septembre 2009.

Il indique enfin que dans ce contexte, compte @ala structure financiere de la société, les nessde
recapitalisation envisagées, a savoir une réduamrcapital concomitante avec une augmentation de
capital, que les actionnaires ont autorisé lorsAdsemblée Générale Extraordinaire, sont indispbles a

la poursuite de l'activité sociale ; il fait part Assemblée de I'intention des actionnaires magines :

- d'assurer pour I'exercice en cours et ensuitglzurité financiere de la sociéete, ce dont il indigvoir
recu des assurances, que ce soutien s’exerce c@utmellement ou via des achats de véhicules a
commercialiser au moyen orient

- de participer a hauteur de leurs droits a I'émisgue décidera le Directoire, dont ils garanti@nsi la
réalisation

- de poursuivre leur aide a PGO dans l'optimisatittn ses moyens d’exploitation au sein du péle
mécanique d’Ales, ainsi que dans la baisse des d&kploitation grace a un groupage des achats

- d'apporter en tant que de besoin, des appuisigobs dans le développement et la commercialisatio
des produits PGO.

Il fait part a 'Assemblée de son souhait, qu'grarepris de faire partager aux actionnaires niajogs, de
faire en sorte que dés que possible, la société re@auve des capitaux propres positifs

Le Président du Directoire informe enfin I'’Assengbigue le Directoire et le Conseil de Surveillanoe o
obtenu de ces actionnaires que la rémunératiou@erg titre des comptes courants ne puisse étiderég
gu’en actions dans le cadre de I'émission a interve

Il commente également les procédures en coursfatrie I'assemblée que les modifications 1égiststiv
ont dépaysé au Tribunal de Grande Instance de [Bditige intenté par Porsche contre PGO, ce ajgsE,
compte tenu de 'action pénale engagée par PG@ecBotrsche pour tentative d’escroquerie et escrimjue
au jugement, bon espoir que Porsche soit débowéses demandes, le précédent jugement de la Cour
d’Appel la déboutant étant devenu définitif. Enqee regarde le litige Lizard, il indique a 'assdgd que

le Directoire estime gu'il ne présente aucun risgaer la société, aucune prestation effective miagsé
effectuée par a société plaignante.

Il fait enfin le point sur l'activité sociale depuie début de I'exercice 2009 et sur les perspextie
commercialisation du nouveau véhicule Hemera, ajju& la politique de baisse des colts entreprise
(accords recherchés avec Peugeot en vue de blspeix des achats de 50% en contrepartie d’un
engagement de PGO sur 1.000 unités.

Le Président reprend alors la parole et commente lepport du Conseil de Surveillance
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Le Président remercie le Président du Directoirg dsalue le propos, et remercie au nom de l@&sbet
du conseil de surveillance les actionnaires majoes dont le concours a seul permis a la société d
poursuivre son exploitation. Il expose ensuitedalde nécessité pour la société :

- de mettre en ceuvre des actions commerciales footasparvenir a valider le projet d’entreprise de |
société et en pérenniser I'exploitation

- de recapitaliser la société pour lui permettre dersuivre son exploitation dans des conditions
normales en rétablissant la confiance des tiers sl capacités financieres

Il indique enfin a '’Assemblée que dans le conteXgéecrise que connait présentement le secteur, des
mesures raisonnables ont été prises en réductia @ilts et des stocks, mais que I'avenir respesiu
certes au maintien du concours des actionnaire®rita@ies, mais aussi au succes d'une politique
commerciale forte assurant a votre société I'acmessl seuil de rentabilité qu’elle n’a jamais elecoonnu
depuis sa création.

Les commissaires aux comptes procedent ensuite aléecture et au commentaire de leurs rapports
général et spécial.

Au cours de son commentaire du rapport spéciallesirconventions réglementées, Monsieur Jean
CORMERY indigue a I'assemblée, avec I'approbatiersdn confrére que la convention conclue au cours
de I'exercice n'appelle pas de sa part de comnrengarticulier quant a sa régularité formelle, ay&ta
approuvée préalablement par le Conseil de Sumeélaconformément a la loi; il signale que les
conventions approuvées au cours des exerciceseamgéet qui concernent des conventions conclues av
d’anciens dirigeants et avec la société CASALVA, @@ régulierement conclue pour le premiere nais s
objet actuel, et non approuvée pour la secondeestilindiqué par le Directoire qu’en outre qu’elles
concernent des personnes avec lesquelles dangide da la suite des procédures collectives existent
désormais des litiges ; en séance, le Directoile €onseil de Surveillance proposent en conséguanc
I'’Assemblée de modifier la résolution afférente amnaventions réglementée de telle sorte que saule |
convention conclue au cours de 'exercice soit apypge, '’Assemblée se contentant de prendre aste de
conventions passées par la gestion précédente.

Le Président donne alors lecture des questions ém$ recues par la société sur son site Internet
notamment :

Monsieur Prunier a effectué une demande de docsnpenanente a laquelle le Directoire a satisfait,
gue confirment les membres du Directoire présents

Monsieur Eric LEROY a posé la question suivante :

« Etant actionnaire depuis plusieurs années dee &iciété et possédant plus de 3% de titres des
actionnaires minoritaires, pourquoi autant d’actjociest trés simple, je n'ai pas arrété de moyeana
baisse depuis plusieurs mois et commence trésreimeét a étre agacé par cette situation de peue pe
enviable et pour cela jirai droit au but a quamdpeu de considération pour nous actionnaires Hteires

soit par la distribution d’actions gratuites oudieidendes, j'aimerais que cette question soit pas# le
cours a ce jour est catastrophique 0,29€ par action
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Dans l'espoir d’'une considération de votre dirattiecevez, Messieurs, I'expression de mes salotati
respectueuses »

Le Président du directoire répond que d’'une parmitectoire comme le conseil de surveillance sesites
tres soucieux de la situation des actionnaires m@m@s et ont apporté leurs soins a leur méensaer
situation la meilleure possible ; & cet égarchpipelle :

- gue la société a indiqué trés clairement jusquisgmt son souci de demeurer cotée, alors qu’en
procédant & une émission réservée elle auraitntiu o marché libre

- que la société a organisée la réduction de capitakrvenir sans que les actionnaires minoritarest

a en patir, via une réduction du nominal des astuatét que par une réduction proportionnelle doniore
d’action laquelle, via les rompus, diminue la gi$ minoritaires

- que la prochaine émission, en préparation depagss¢mblée générale du 20 février, sera ouverte aux
actionnaires minoritaires souhaitant y participer

- quautant qu’elle puisse annoncer des nouvellesdae la situation définitive des créances n'est pa
totalement établie, elle a cherché a le faire

- qu’elle a travaillé a I'amélioration de son sit€, alle fait figurer tous les éléments de natunetérésser

les actionnaires

et qu’en conséquence le directoire comme le codgesurveillance ont fait leurs meilleurs effortsup
éviter tout déficit de considération des actiorggmminoritaires.

En ce qui regarde le cours de bourse, il rappelielg société n'intervient pas sur son titre, laire de
réserves distribuables liee au volume des perteieures le lui interdisant. Par ailleurs, la &ton
actuelle de la société d’'une part ne lui permetdgasommuniquer, et d’autre part lui interdit desacrer a
des interventions sur le marché des fonds qui dogtee affectés en priorité au redressement dedite.

Enfin en ce qui regarde le dividende comme lesoastigratuites, I'importance du report a nouveau
débiteur, qui rend les fonds propres négatifs dis ple 20M€, interdit toute forme de distributioih ;
rappelle que la distribution de dividendes fictifs, qui serait le cas en I'espece pour la sociéterdit
expressément toute distribution de dividendes eraisréputé fictif. Il en est de méme, volens nslen
matiére d’attribution d’actions gratuites.

Le Président donne alors la parole aux membres d&Aksemblée, puis, aprés quelques échanges et plus
personne ne demandant la parole, il met successivent aux voix les résolutions figurant a l'ordre dujour :

Premiere résolutiofapprobation des comptes et quitus au Directoire)

L'assemblée générale, aprés avoir pris connaissiuncapport de gestion du Directoire, des obseruati

du Conseil de Surveillancet des rapports général et spécial des commissaisesomptes, approuve
tels gu'ils lui ont été présentés, les comptes alsnarrétés a la date du 31 décembre 2008, faisant
apparaitre une perte de 4.622.181,75 euros, airesiles opérations traduites dans ces comptes ou
résumées dans ces rapports.

En conséquence, elle donne aux membres du direafeirla société quitus entier et sans réserve de
I'exécution de leur mandat pour ledit exercice.
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Cette résolution est adoptée par :
votes pour =3.792.192
votes contre =0
abstentions =0

Deuxieme résolutiofapprobation des conventions réglementées)

L'assemblée générale approuve la nature et lastanse des conventions et engagements entrantedans
champ d'application des dispositions des articlé®2%-86 et suivants du code de commerce, telles
gu'elles apparaissent a la lecture du rapport apées commissaires aux comptes.

Le Directoire et le Conseil de Surveillance, compé@u des indications du rapport spécial des
Commissaires aux comptes, constatant que certdeegonventions réglementées toujours en vigueur
faute d’avoir été abrogées et/ou relevant de ldagedes anciens dirigeants ne leur paraissentipasir

étre réapprouvées, proposent en conséquence &iiSe que le texte de la résolution soit modifiée
comme suit :

« L’Assemblée Générale, connaissance prise du rappécial des commissaires aux comptes relatif aux
conventions et engagements entrant dans le cadrelisigositions des articles L225-86 et suivants du
code de commerce, approuve la convention conclumars de I'exercice et prend acte des conventions
approuvées au cours d’exercices antérieurs dorédigion s’est poursuivie au cours de I'exercice »

Cette résolution, dans sa nouvelle rédaction est agtée par :
votes pour =3.783.192
votes contre =0
abstentions =0

Troisiéme résolutiofaffectation du résultat)

L’'assemblée générale, sur proposition du Directoitécide d’affecter la perte de I'exercice de
4.622.181,75 euros, au compte « Report a nouveau ».

Conformément a la loi, 'assemblée générale comgatil n'a été distribué aucun dividende au tides
trois derniers exercices.

Cette résolution est adoptée par :
votes pour  =3.783.192
votes contre =0
abstentions =0

Quatrieme résolutiofpouvoirs pour formalités)

L'assemblée générale mixte, a caractere ordinaiexteaordinaire, donne tous pouvoirs au porteund’
extrait ou d’'une copie du proces verbal de la priesassemblée a I'effet d’accomplir toutes fornéslitle
publicité, de dépots et autres qu’il appartiendedfectuer.
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Cette résolution est adoptée par :
votes pour =3.753.192
votes contre =0
abstentions =0

L’ordre du jour étant épuisé et personne ne denmrmiias la parole, la séance est levée a 12 heures.
De tout ce que dessus, il a été dressé le présmrgispverbal lequel, aprés lecture, a été signiepar

membres du Bureau.

Le Président
Les Scrutateurs
Le Secrétaire de séance
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