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Rapport de Gestion

ACTIVITE
. Commentaires sur le compte de résultat

Ventes par activités

en milliers d'euros 30 juin 2008 30 juin 2007

Publicité 30377 25945

Micro-paiement 30 440 23068

Chiffre d'affaires 60 817 49 013

Les ventes de | a période s’ él évent a 60, 8%semeskrd 2000.1es trésl * e u
bonnes performances du micro-paiement compensent le ralentissement de la croissance de | " acti vi té publ
depuis | e début de | ' année.

Les deux sources de revenus du Groupe Hi-rMedi a contri buent désormais a part égal

- Dans un environnement beaucoup plus difficile, Il "acti vité pulieh réssté BnaenhregistranBunec e p e
croissance sur le 1% semestre 2008de17% a 30, 4 millions d’ euros. Cette pe
fléchissement actuel constaté sur le marché de la publicité en ligne.

- Le micro-paiement (30,4 millionsd’ eur os) continue quant a | ui de croitr
aul*semestre 2007. Conjuguée a |l a progression du chiff

croissance résulte des nombreux succés commerciaux engrangés tout au long du semestre, ainsi que des applications

payantes développées sur les sites du Groupe.

Au global, | e chiffre d’affaires réalisé sur 1Ifsmeste?2007es d
grace au déve | oppement de |l "audience des sites exi stants (jeu
lancement de nouveaux sites (toutlecine.com, monsondage.com, contre-feux.com, sport.fr) et aux synergies mises en place. Les
revenus du pdle Publishing s’ él évent ainsi a 5,8 millions d’euros (9, 6Y
de | " ensemble consolidé) wun an auparavant

La marge brute du groupe s’ éleéve a 24,3 mi f demestre 23007d19,& UT O
millions Idée etuawxs)de marge brute s émeatledod7t a 40 %, stable
La marge brute de | " activité Régie s’ &bedeste2087). LhMargbbruteidd | i o
| * atérhidrop ai ement s’ él éve a 7,7 mil |“kemastee2007).eur os (6,9 mil i
Les achats consommés, qui s’ élévent a 6,8 mi“kemdsteenod7 (42 eur
millions d’eur oson sCeetxtpel i guwgemennottaatmme nt par |l es entrées
développement a 5 ans du groupe.

Le colOt de | a masse s aaffiche uneaprogressiorldd 344% pam rappbri a0 1 Semektre @07 (3,5

mi | | i oon).s0ut@ [e eenforcement des équipes commerciales, cette augmentation provient des entrées de périmétre, du

développement de nouveaux sites pour le péle publishing et de nouvelles applications pour le pole micro-paiement
(notamment le porte-monnaie électronique).

Les dotations et reprises aux amortissements et provisions, pour 1,5 millionsd * e ydora&3mi | | i on d’ eur s d’
des actifs incorporels | iés a | ’),appdratdenaugnmentation declss %k @ppdrts d e
aul*semestre 2007 (0C6ttmé | hugmentdateiuoms)y ésulte prinddpal
Il "intégration deelamoiéeenh | psi sSO&Tn Edbléldng. elt” acti vité P

®
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Le résultat opérationnel avant valorisation des stock-o pt i ons et actions gratuites s’'éta
de 29 % par rapport au 1% semestre 2007 (7, 0 mi | | i )oQetse éwdlutienuirlolsustre |l a mise en
développement a 5 ans du groupe.

lerésultat net consolidé s’ @&€Eéae 3 DAHrosultht € AéCohposeen: e 5 761

- un résultat opérationike€l adie 3B); §23 nk00contre 5 074

- unrésultat financierde-7 1 7 -6RIE€ (au 3 D) comppoié princibddethent des intéréts liés a |
mis en place fin 2007 afin de financer les dernieres acquisitions.

emprunt ba

- etune charge 4’ ilmMmAdotkE der731) k€cansBi0t j&ue nd200F -16BBr ke
(821 k%(semastire 2007) et d’un produi t“sdnedtreo0d)t di ff ér é
1. Acquisitions et prises de participations

Le 13 juin 2008, le groupe Hi-Media a acquis 100 % du Groupe Mobile Trend, spécialiste de | ' I nt er net mo b i
paiement par SMS.

A v e c quiditionade la société Bonne Nouvelle Editions, le Groupe exploite désormais le site Magicrpm.com, ainsi que le

magazine éponyme,r é f ér ence francaise en matiere d’informati @os sur
de 10 ans.

Le groupe Hi-Media détient désormais3 4, 33 % dans | e si t ebelyticewtad turldbeen étreset Id gealitd ' i n
de vie.

Le groupe Hi-Media détient désormais une participation de 7,5 % dans la société éditricedusited ” i nf or mat i on r ue

. Développements internes et innovations

Durant le 1% semestre 2008, Hi-Media Publishing a procédé au lancement des sites suivants :

Monsondage.com : site proposant de découvrir les tendances clés de I'opinion publique, en France ou ailleurs en se
basant sur les résultats des études publiées par les grands instituts francais.

- Contrefeux.com : site d'analyses et de débat interactif sur le monde contemporain.

- Fotolog: le pole publishing a procédé au lancement de nombreuses versions européennes de Fotolog. Le site est
désormais disponible en anglais, frangais, allemand, espagnol, portugais, néerlandais et suédois.

- Le poble publishing a également développé deux sites d’' i nf or mat ipeogramnesu de téléwsion
(monprogrammetv.be et dastvprogramm.de), Il un en All emagne, | 'déalinatsan éelgee N B
d’" Actustar.

- Pour faire face a la montée en puiss ance de | ' i n toepe aditeloppealds velsiens podr glépldne

mobile de certains de ses sites, notamment m.fotolog.com et m.actustar.com.

®
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EVENEMENTS INTERVENUS DEPUIS LE 30 JUIN 2008

Le 31 juillet 2008, le Groupe a acquis le site mujeractual.com pour400 00 eur os. I S
féminin en Espagne.

TRANSACTIONS ENTRE PARTIES LIEES

Les rémunérations et avantages relatifs aux dirigeants du Groupe comptabilisés en compte de résultat se décomposent comme
suit :

en milliers d'euros 30 juin 2008 30 juin 2007

Rémunérations fixes 322 280
Rémunérations variables 18 52
Stock-options et actions gratuites 617 947
Total 958 1279

La filiale allemande Hi-Me di a Deut schl and a effectué dm&E€aahpresddes pa
Abachoetpour133k € a u pr € s-Hadhroer, ot kesadirigebyits sont membres du directoire de Hi-Media Deutschland.

Par ailleurs, Hi-Media SA facture a ses filiales des frais de holding ainsi que des frais de marque qui sont éliminés dans les
comptes consolidés.

L acquisition de | a tiossaéciiteect-aéant Boostitue @ne tladsactioa éntreepartledliées. En effet, la
société cédante est la société Les Créations du 8 dirigée par Cyril Zimmermann. Cette transaction a, a ce titre, été autorisée
préal abl ement par | lersdéseys&rads des2ddvried MMaid0@®.t r at i on

PERSPECTIVES

Les tensions observées sur le marché publicitaire vont vraisemblablement se poursuivre au cours du second semestre, mais
devraient étre compensées par une tres forte accélération de la croissance du micro-paiement. Au global, le second semestre

devrait afficher une tres forte progression de | ' ad¢
chiffre d’'affaires et démont r apalledeardsistes dux cyclas écpnentigues.n e n c e

o —

Par ailleurs, les forts investissements réalisés sur le semestre et la montée en puissance des sites du Groupe qui en découle
permettront d’'améliorer |l a rentabilité du P6le Publishin

Au niveau consolidé, le second semestre devrait afficher une forte amélioration de la rentabilité d'exploitation.

®
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Comptes consolidés résumés du Groupe

Comptes de résultat consolidés pour les semestres clos les 30 juin 2008 et 30 juin 2007

en milliers d'euros Notes 30 juin 2008 | 30 juin 2007

Chiffre d'affaires 3 60 817 49 013
Charges facturées par les supports -36 550 -29430
Marge brute 24 268 19 583
Achats consommés -6 823 -4 164
Charges de personnel 4 -10373 -7 749
Impbts, taxes et versements assimilés -321 -389
Dotations et reprises aux amortissements et provisions -1525 -623
Autres produits et charges courants -200 383
gszl;:t\/a;;i‘;:;z:lg:snsilt)g-loo:)‘t:::: et actions gratuites) 5 026 7041
Valorisation des stock-options et actions gratuites 5 -2203 -1967
Résultat opérationnel 2823 5074
Produits financiers 244 151
Charges financieres 14 -961 -218
Résultat des sociétés intégrées 2106 5007
Quote-part dans les résultats des sociétés mises en équivalence - 23
Résultat avant impot des sociétés consolidées 2106 5030
Imp6t sur le résultat 6 -1141 731
Résultat net des sociétés consolidées 965 5761
Dont intéréts minoritaires 172 96
Dont Part du Groupe 793 5 665

Notes 30 juin 2008 | 30 juin 2007

Nombre moyen pondéré d'actions ordinaires 38 783 650 30632322
Résultat de base par action (en euros) 0,02 0,18
Nombre moyen pondéré d'actions ordinaires (dilué) 39721 845 31852117
Résultat dilué par action (en euros) 0,02 0,18

hEmedia
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Bilans consolidés au 30 juin 2008 et au 31 décembre 2007

ACTIF - en milliers d'euros

Notes | 30 juin 2008

31 déc. 2007

Ecarts d'acquisition nets 7 117 915 113 690
Immobilisations incorporelles nettes 8 10 828 10170
Immobilisations corporelles nettes 3079 2131
Titres mis en équivalence 247 166
Impots différés actifs 9 8224 7 868
Autres actifs financiers 406 405
Actifs non courants 140 699 134 430
Clients et comptes rattachés 10 49 784 39148
Autres actifs courants 11 11 299 9 056
Actifs financiers courants 12 425 153
Trésorerie et équivalents de trésorerie 13 19 059 9769
Actifs courants 80567 58 126
TOTAL DE L'ACTIF 221 266 192 555
PASSIF - en milliers d'euros Notes | 30 juin 2008 | 31 déc. 2007

Capital social 3953 3905
Primes d'émission et d'apport 102 205 98 105
Réserves et report a nouveau 14 529 11555
Actions propres -5172 -3212
Résultat consolidé (part du Groupe) 793 9636
Capitaux propres (part du Groupe) 116 308 119989
Intéréts minoritaires 661 762
Capitaux propres 116 969 120 751
Emprunts et dettes financiéres a long terme 14 30698 15216
Provisions non courantes 390 362
Avantages au personnel 341 315
Dettes non courantes 29 122
Passifs d'impot différés 9 661 623
Passifs non courants 32119 16 638
Dettes financiéres a court terme et découverts bancaires 14 18 844 10701
Provisions courantes - -
Dettes fournisseurs et comptes rattachés 35109 24 230
Autres dettes et passifs courants 15 18 224 20235
Passifs courants 72177 55 166
TOTAL DU PASSIF 221 266 192 555
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Tableaux des flux de trésorerie consolidés pour I'exercice 2007 et les semestres clos les 30 juin 2008 et 30 juin 2007

en milliers d'euros Notes 30 juin 2008 31 déc. 2007 30 juin 2007
Résultat net 965 9999 5761
Ajustements pour :
Amortissements des immobilisations 1318 1584 693
Pertes de valeur - 10 -
Produits de placement -35 -288 -151
Charges d'intéréts 14 852 500 218
Quote-part dans les entreprises associées - -66 -23
Résultat de cession d'immobilisations 45 -107 1
Co(ts des paiements fondés sur des actions 5 2203 3985 1967
Charge ou produit d’impbo 6 1141 614 -731
Résultat opérationnel avant variation du besoin en fonds de roulement 6 488 16 232 3008
Variation des créances clients et autres débiteurs -4 895 -16 208 -8 207
Variation des dettes fournisseurs et autres créditeurs 6 376 8370 5553
Variation nette des provisions et avantages au personnel -208 -12 81
Trésorerie provenant des activités opérationnelles 7760 8382 5041
Intéréts payés -852 -500 -218
Impot sur le résultat payé -1549 -1473 -445
TRESORERIE NETTE PROVENANT DES ACTIVITES OPERATIONNELLES 5359 6 409 4378
Produits de cession d'immobilisations - - -
Evaluation a la juste valeur des équivalents de trésorerie 63 32 126
Produits de cession d'actifs financiers - - -
Cession de filiale, sous déduction de la trésorerie cédée - - -
Acquisition de filiale, hors trésorerie acquise 2 -11 942 -21 047 -5081
Acquisition d'immobilisations -3044 -3774 -1756
Variation des actifs financiers -294 -441 -59
Variation des fournisseurs d'immobilisations 56 -151 69
Incidence des variations de périmetre - 681 -224
TRESORERIE NETTE PROVENANT DES ACTIVITES D'INVESTISSEMENT -15 161 -24 700 -6 924
Produits de I'émission d'actions - 2108 1607
Rachat d'actions propres -1960 -3189 -1001
Nouveaux emprunts 22 890 19930 21
Remboursements d'emprunts -1504 -4 702 -680
Dividendes payés -274 -3063 -3063
TRESORERIE NETTE PROVENANT DES ACTIVITES DE FINANCEMENT 19 153 11083 -3116
Incidence des variations de taux de change 37 -104 -41
VARIATION NETTE DE TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE 9388 -7 311 -5703
Trésorerie et équivalent de trésorerie au 1 janvier 9431 16 741 16 741
TRESORERIE ET EQUIVALENT DE TRESORERIE FIN DE PERIODE 18 819 9431 11038
™ Trésorerie a I'actifiminuée deslécouverts bancaires. Cf. note 14
-
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Tableau de variation des capitaux propres consolidés des semestres clos les 30 juin 2007, 31 décembre 2007 et 30 juin 2008

Réserve , Capitaux Capitaux
5 . . Réserves et .

- \ Nombre Capital . Actions options et , propres propres Capitaux

en milliers d'euros e . Primes . résultats A
d'actions social propres actions s Part du Intéréts propres
R consolidés L
gratuites Groupe minoritaires
Au 31 décembre 2006 30 666 729 3067 50118 -23 2753 8168 64 083 249 64 332
I')|V|der.1des versés au titre de ) ) ) ) ) 3063 3063 ) 3063
I'exercice 2006
Lflzveflz d'options de souscription 49 000 5 11 ) 16 ) 20 ) 20
d'actions
Exercice de BSA 452 762 45 1539 - - - 1585 - 1585
Rachat d'actions - - - -1 001 - - -1001 - -1001
Traltgment des options et actions ) ) 53 ) 2020 ) 1967 ) 1967
gratuites
Impact des variations de périmetre - - - - - -186 -186 163 -23
Produits et charges comptabilisés ) ) ) ) ) 9 9 ) 9
directement en capitaux propres
Résultat net de la période - - - - - 5665 5665 96 5761
Au 30 juin 2007 31168 491 3117 51634 -1023 4757 10575 69 061 507 69 568
Lt'eve? d'options de souscription 35 000 3 15 ) 7 ) 1 ) 1
d'actions
Exercice de BSA 429 815 43 1462 - - - 1504 - 1504
Rachat d'actions - - - -2188 - - -2188 - -2188
Traltgment des options et actions ) ) 15 ) 1962 ) 1947 ) 1947
gratuites
Acquisition de Fotolog 7 414 852 741 45 008 - - - 45750 - 45750
In?p.actc des autres variations de ) ) ) ) ) 75 75 13 88
périmetre
Produits et charges comptabilisés ) ) ) ) ) 7 7 1 3
directement en capitaux propres
Résultat net de la période - - - - - 3971 3971 266 4238
Au 31 décembre 2007 39 048 158 3905 98 105 -3212 6712 14 479 119 989 762 120 750
Dlvu.:len’d?s ver.ses .pa.r les filiales ) ) ) ) ) ) ) 274 274
aux intéréts minoritaires
L'eve? d'options de souscription 483 800 48 4108 . 4167 ) -10 ) -10
d'actions
Rachat d'actions - - - -1960 - - -1960 - -1960
Traltgme?zt) des options et actions ) ) 8 ) 1704 ) 1696 ) 1696
gratuites
P!‘odmts et charges-comptablllses ) ) ) ) ) 4200 4200 ) 4200
directement en capitaux propres
Résultat net de la période - - - - - 793 793 172 965
Au 30 juin 2008 39531958 3953 102 205 -5172 4249 11073 116 308 661 116 969
-
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W pDans |le cadre du programme de rachat d’ act i daSciétéaprbcédé i s é
sur la période au rachat de 400 000 actions propres. Au 30 juin 2008, Hi-Media S.A. détient 755 671 actions propres.

@ cf. Note 17 ci-dessouss ur | es pl ans d’ opti onsttde bsuctu socnrsi pdt’iaccrtsi odh’'sa cgtris

©
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Etat des produits et des charges comptabilisés pour les semestres clos les 30 juin 2008 et 30 juin 2007

en milliers d'euros 30 juin 30 juin
2008 2007

Résultat net 965 5761
Gains et pertes actuariels liés aux provisions pour retraite - -
Ecarts de conversion -4 200 -9
Produits et charges comptabilisés directement en capitaux propres -4 200 -9
dont part du Groupe -4 200 -9
dont intéréts minoritaires - -
Total des produits et charges comptabilisés -3234 5752

a
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Notes sur les comptes semestriels consolidés résumés du Groupe
Note 1. Principes et méthodes comptables
i Base de préparation des états financiers résumés

Les états financiers résumés du 1% semestre 2008 se lisent en complément des états financier s cons ol i d gesiceaudi t
clos le 31 décembre 2007t el s qu’' il s figurent dans | e document de r éf ér
(AMF) le 8 avril 2008.

Les comptes consolidés au 30 juin 2008 sont établis en conformité avec | es princi pes de comptabi
normes comptables internationales IFRS. Ces normes comptables internationales sont constituées des IFRS (International
Financial Reporting Standards), des IAS (International Accounting Standards), ainsi que de leurs interprétations, qui ont été
adopt ées par | " Uni on8(Buurbd pi éceantnieo na ua u3d 0J ojuwrinnal200f fi ci el de |

Les états financiers consolidés résumés du semestre clos le 30 juin 2008 ont été préparés conformément aux dispositions de la
norme IAS 34 « Information financiére intermédiaire ». Ces comptes comprennent, a titre comparatif, le compte de résultat du
1*" semestre 2007 et le bilan au 31 décembre 2007.

Les états financiers consolidés du groupe Hi-Media intégrent]| e s ¢c o mMeda SA etdedies f il i ales (1’ el
comme « le Groupe ») ainsi que les participations du Groupe dans ses entreprises associées ou sous contréle conjoint. lls sont
présentés en milliers d’euros.

Les comptes consolidés au 30 juin 2008, ainsi que les notes afférentes, ont été établis sous la responsabilité du conseil
d’ admi n ketartétésdolrsideosinréunion du 26 ao(t 2008. llso n't f ai t exXameo limjtégdr lesccdmeniasaires aux
comptes.

ii. Principes comptableset mét hodes d’ évaluati on

legroupe Hi-rMedi a a appligué | es mémes méthodes comptables que
31 décembre 2007.

a
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Note 2. Périmeétre de consolidation

1.1. Liste des entités consolidées
% de détention % de détention Date de
directe et directe et création Date de cloture
Dénomination sociale Pays indirecte au indirecte au ou RB& f O8]
30 juin 2008 31 d;é;g?bre RQt Ol dz

Sociétés créées
Hi-Media Belgium Belgique 100 % 100 % 09.03.00 31.12
Hi-Media Publicidad y Marketing SL Espagne 100 % 100 % 13.06.00 31.12
Hi-Media Portugal Lda Portugal 53,9% 53,9% 31.10.00 31.12
Hi-Pi SARL France 100 % 100 % 13.05.02 31.12
Hi-Media Advertising Web SL Espagne 100 % 100 % 29.12.06 31.12
HPMP Belgique 100 % 100 % 17.09.07 31.12
HPME Belgique 100 % - 08.05.08 31.12
Sociétés acquises
Hi-Media Scandinavia AB Suede 100 % 100 % 11.12.00 31.12
Hi-Media Deutschland AG Allemagne 100 % 100 % 30.04.01 31.12
Allopass SARL France 100 % 100 % 25.04.03 31.12
Europermission SL Espagne 50 % 50 % 25.03.04 31.12
Comclick SARL France 100 % 100 % 30.06.05 31.12
Hi-Midia Brasil SA Brésil 25% 25% 18.07.05 31.12
Publicityweb SPRL Belgique 100 % 100 % 29.09.05 31.12
Hi-Media China Limited Chine 49% 49% 01.05.06 31.12
Eurovox SAS France 100 % 100 % 08.02.06 31.12
L’ Odyssée Interce France 88 % 88 % 31.05.06 31.12
Adream SARL France 100 % 100 % 01.08.06 31.12
Hi-Media Local AB Suéde 100 % 100 % 04.09.06 31.12
Fotolog Inc. USA 100% 100% 27.11.07 31.12
Vivat Belgium Sprl Belgique 34,33 % - 14.03.08 31.12
Bonne Nouvelle Editions SARL France 100 % - 06.06.08 31.12
Mobile Trend SAS France 100 % - 13.06.08 31.12
Mobile Work SAS France 100 % - 13.06.08 31.12
Toutes les filiales sont consolidées par intégr at i on gl obal e, a | "exception d’" Europ

propor t iH-Medigdhihadimitedid ' -Mitia Brasil SA et de Vivat Belgium Sprl consolidées par mise en équivalence.

a
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1.2. Variation de périmétre
En date du 14 mars 2008, Hi-Media a pris une participation de 34,33 % dans le capital de la société Vivat Belgium Sprl.
En date du 8 mai 2008, Hi-Media a constitué la société belge HPME SA. Hi-Media SA détient 100 % de son capital.
En date du 6 juin 2008, Hi-Media a acquis 100 % de la société Bonne Nouvelle Editions SARL.

En date du 13 juin 2008, Hi-Media a acquis 100 % de la société Mobile Trend SAS, détentrice de 100 % des actions de Mobile
Work SAS.

la monnaie fonctionnel.le de ces soci étés est | " euro
1.2.1. Acquisition du groupe Mobile Trend
Mobile TrendestlUn des spécialistes francais de | "I nternet mobile

L’acquisition de 100% du c alpi3fuiabko08pe@ uMolvi Imd | Trieemd a’' €wué os
assortis de deux compléments de prix fonction de la rentabilité de la société en 2008 et 2009.

Cette acquisition a été financée par prélévement sur les fonds propresdeHi-Me di a et par tirage d’ une
de 41,5 millions d’'200d.r os négoci ée en octobre

(1) Etats financiers du groupe Mobile Trend a son entrée dans le périmetre

Actif Passif
- , Valeur nette - , Valeur
en milliers d'euros en milliers d'euros
Immobilisations incorporelles - Capital social 37
Immobilisations corporelles 6 Prime d'émission -
Immobilisations financiéres 12 Résultat, réserves et report a nouveau 475
Total immobilisations 18 Capitaux propres 512
Créances clients 6 855 Provisions 252
Autres créances 1168 Dettes financiéres 2340
Disponibilités 2028 Dettes fournisseurs 5492
Autres dettes 1473
TOTAL ACTIF 10 069 TOTAL PASSIF 10 069

Le chiffre d’affai pamdellsameqgre2008peé IMeMEe | & Tr end

Le résultat net 2008 du gredanpel Mopé 1l ienBak€a ds 'j dils@we aa son e

a
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2 Analyse de | " acquisition

L' al | odcua tpiroinx d’' adlgéed sms i om délrai de 12 mois apreées | '"acqui
Le cal cul d e lavarg gjuatemients de’ juate vgleurn dssiactifs, denpassifs et passifs éventuels du groupe Mobile

Trend se présente comme suit :

Valeur comptable des actifs et des passifs (Sy YA f £ A)SNE RQSdzNP a 512

Ecart d'acquisition (avant ajustements de juste valeur des actifs, des passifs et passifs éventuels) 6 656

Coat d'acquisition 7 168

1.2.1. Autres acquisitions

Hi-Media a racheté le 6 juin 2008 100 % de la société Bonne Nouvelle Editions, éditrice du site de contenu Magicrpm.com (et du
magazine de presse éponyme), référencef r anc¢c ai s e e n atiorastria éusique rdck ét électmniqoe indépendante

depuis plus de 10 ans. Ce rachat a été effectué

| " éditeur en 20009.

Hi-Media a également acquis le 14 mars 2008 une participationde 34,33%dans | e site Vivat

bien étre et la qualité de vie. Cette société est intégrée dans les comptes du Groupe par mise en équivalence.

(1) Etats financiers des autres sociétés acquises a leur entrée dans le périmétre

Bonn Bonn

Actif (valeur nette) . onne Passif . onne

- . Vivat Nouvelle - . Vivat Nouvelle
en milliers d'euros .. en milliers d'euros -

Editions Editions
Immobilisations incorporelles 1 3 Capital social 66 1
Immobilisations corporelles - 2 Prime d'émission - -
Immobilisations financieres - - Résultat et réserves 6 (537)
Total immobilisations 1 5 Capitaux propres 72 (536)
Créances clients 7 103 Provisions - 10
Autres créances - 19 Dettes financieres - 119
Disponibilités 65 - Dettes fournisseurs 1 122
Autres dettes - 412
TOTAL ACTIF 73 127 TOTAL PASSIF 73 127

p O twérde u n

be, S i

Le chiffre d' affaires dé€sBmaser do20@8| e’ Edéveoas2p0Oukel e

Le résultat net de Bonne Nouvelle Edition depuis son entréedansle p ér i metr e de
(2) Anal yse dedeBonn Rogvalle Blitiohsi 0 n
Le cal cul de IdéBénaedNoutelledditianssqprésesté conme suit :

Valeur comptable des actifs et des passifs (Sy YA f £ A)SNE RQSdzNE a

c-a8%k<s€al i

dati on

-537

Ecart d'acquisition (avant ajustements de juste valeur des actifs, des passifs et passifs éventuels)

545

Colit d'acquisition

©
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Note 3. | KATFNBa RQIFIFFI ANBA

laventil ation du chi kefpésentedommdsditai res par activité

en miliers d'euros 30 juin 2008 30 juin 2007

Régie publicitaire 30377 25914

Micro-paiement 30440 23099

Chiffre d'affaires 60 817 49 013
Note 4. Charges de personnel

La ventilation des charges de personnel entre salaires, charges sociales et provision pour indemnités de fin de carriere se
présente comme suit :

en milliers d'euros 30 juin 2008 30 juin 2007

Salaires 7 464 5602
Charges sociales 2882 2126
Provision pour indemnités de fin de carriere 27 22
Charges de personnel 10373 7 749

Les effectifs varient comme suit :

en milliers d'euros 31 déc. 2007 Entrées Sorties 30 juin 2008
France 202 47 22 227
Etranger 137 37 14 160
Effectif 339 84 36 387

a
h tm edia Rrapportfinancier —1° semestre 2008 16



Note 5. Paiements fondés sur des instruments de capitaux propres

Les charges de personnel relatives aux paiements fondés sur des instruments de capitaux propres, passées en compte de

résultat conformément a |l a norme | FRS 2, s’ analysent comm
en milliers d'euros 30 juin 2008 30 juin 2007
Stock-options - Plan du 26 mai 03, du 10 juil. 03 et du 12 janv. 05 - -20
Actions gratuites - Plan du 22 déc. 05 - 174
Actions gratuites - Plan du 20 janv. 06 20 119
Actions gratuites - Plan du 23 fév. 06 215 571
Actions gratuites - Plan du 13 juil. 06 265 207
Actions gratuites - Plan du 11 sept. 06 272 250
Actions gratuites - Plan du 2 nov. 2006 16 15
Actions gratuites - Plan du 28 déc. 2006 108 102
Actions gratuites - Plan du 1 mars 07 589 543
Actions gratuites - Plan du 14 mai 07 13 3
Actions gratuites - Plan du 14 juin 07 22 2
Actions gratuites - Plan du 23 juillet 2007 23 -
Actions gratuites - Plan du 8 novembre 2007 58 -
Actions gratuites - Plan du 19 décembre 2007 130 -
Actions gratuites - Plan du 22 avril 2008 65 -
Stock-options - Plan du 14 mai 2008 1 -
Valorisation des options et actions gratuites 1798 1967
Reprise des plans de rétention de Fotolog Inc. 405 -
Paiements fondés sur des instruments de capitaux propres 2203 2492

La charge future a reconnaitre en résultat pour les plans existants au 30 juin 2008 se présente comme suit :

Charges
en milliers d'euros cumulées a 2008 2009-2011
venir
Paiements fondés en actions dénoués par I'émission d'actions Hi-Media 1730 1005 725
Paiements fondés en actions dénoués en numéraire 1087 370 717
Total des paiements fondés en actions 2817 1375 1442

Wces paiements fondés en actions et dénoués en numéraire
salariés avant son acquisition par Hi-Media.

a
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Note 6. Impot

lachar ge d’' i mparesut! anal yse

en milliers d'euros 30 juin 2008 30 juin 2007
ImpOts courants -1588 -821
Impots différés 447 1552
(Charge)/Produit d'impéts -1141 731
Taux effectif d'imp6t (%) 54 % -15 %
L’ écart entositlieon aafxf @ctiimp et e taux: d' i mpot
en milliers d'euros 30 juin 2008 30 juin 2007
Taux d'imposition en France 33,33% 33,33%
(Charge)/Produit d'impdts théorique -702 -1676
Eléments de rapprochement avec le taueetif :
Résultats imputés sur déficits reportables préalablement non constatés - -183
Reconnaissance d'impots différés actifs sur déficits reportables 364 3167
Différence de taux d'imposition entre les pays 144 56
Différence permanente et autres éléments -947 -633
(Charge)/Produit d'impéts réel -1141 731
Taux effectif d'imp6t 54 % -15 %

La char ge d’ dulfipenesse 2@0®recsuaeneisehtiellement desimpdts sur résultats bénéficiaires.
Au 30 juin 2008, Il e t aux teidulfeerindpaletnend:’ i mp 6
- dela reconnaissance d’'impodt s
évalués afin que ces actifs d’'impdts
- et de différences permanentes, notamment de la charge liégeaux acti ons

fiscal des distributions de dividendes.

©
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Note7. 9OF NIia RQIOldAaAlGAZY

en milliers d'euros 31 déc. 2007 Augmentations Diminutions 30 juin 2008
Ecarts d’acqui s 123 659 7981 3756 127 884
Dépréciations -9 969 - -9 969
90 NI & RQI Olj dzA a 113 690 7981 3756 117 915
L’ augment 8tk ®©nc adrer e7spond principal ement aux goodwi || créé

Bonne Nouvelle Editions.

La diminution de 3 756 K€ correspond
31 décembre 2007 et le 30 juin 2008.

Note 8. Immobilisations incorporelles

a

a

di fférence

d suivi enoUS, entrsslée 0 n

Les immobilisations en cours nées durant la période correspondent soit a des développements de produits (par exemple, de

nouveaux sites internseditpoaur dévaeltadppgdame mtu bd e slha quiggi,el s
en milliers d'euros 30 juin 2008 | 31 déc. 2007

Logiciels et licences 3540 2901

Marques 4197 4399

Relation client 506 548

Immobilisations en cours 2551 2287

Autres 34 35

Immobilisations

. 10 828
incorporelles nettes

10170

©
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Note 9. Impots différés
i Impots différés actifs et passifs reconnus

Le détail des impots différés constatés en résultat est présenté en Note 6 ci-dessus.
Les sour ces sdctifienppsdfdreonrdal 30 @in 2008 sont les suivantes :

IMPOTS DIFFERES ACTIFS

en milliers d'euros 30 juin 2008 | 31 déc. 2007

Déficits fiscaux reportables 9798 9192
Immobilisations incorporelles -1529 -1693
Autres différences temporaires -45 369
Impots différés actifs 8224 7 868

IMPOTS DIFFERES PASSIFS

en milliers d'euros 30 juin 2008 | 31 déc. 2007

Immobilisations incorporelles 493 514
Autres différences temporaires 168 109
Impots différés passifs 661 623

ii. Imp6ts différés actifs non reconnus
Au 30 juin 2008, les imp6ts différés actifs non reconnus sont principalement constitués des déficits indéfiniment
reportables suivants (en base) :
- 1087k ®our Hi-Media S.A.
- 1568k ®our Comclick S.A.R.L.
- 255Kk ®our Hi-PiS.A.R.L.
- 253k€ pour Bonne Nouvelle Editions S.A.R.L.

Soit un total de 3 164 k €eprésentant un impot différé actif non reconnu de 1055k £

a
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Note 10.

Clients et comptes rattachés

Les créances clients comprennent les factures cédées dans le cadre de contratsd ' a f f asank tvansfargde risque de crédit.

Le montantdecescr éances

c éd é & $u3juit2008.v e

a

8

Par ailleurs, certaines entités du Groupe bénéficientd * une c@agédiur an

en milliers d'euros 30 juin 2008 | 31 déc. 2007
Clients 36418 30693
Factures a établir 14 392 9178
Dépréciation -1026 -723
Clients et comptes rattachés 49 784 39148
Note 11. Autres actifs courants

en milliers d'euros 30 juin 2008 31 déc. 2007
TVA déductible 6103 4418
Comptes-courants 537 514
Charges constatées d'avance 953 614
Acomp.tes fournisseurs et avoirs a 5327 1501
recevoir

Autres 1379 2 009
Autres actifs courants 11299 9 056

Note 12.

Actifs financiers courants

en milliers d'euros 30 juin 2008 31 déc. 2007
Titres rue89.com 300 -
Autres titres 125 153
Actifs financiers courants 425 153

Le groupe Hi-Media a participé a hauteur de 300 k @ l'augmentation de capital de la société éditrice du sited ’
rue89.com et détient donc a l'issue de cette opération une participation de 7,5 %

©
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Note 13. Trésorerie et équivalents de trésorerie

en milliers d'euros 30 juin 2008 31 déc. 2007
Parts d'OPCVM 9073 265
Réserve disponible chez le factor 3383 2 607
Disponibilités 6 603 6 897
Trésorerie et équiv. de trésorerie 19 059 9769

Note 14. Emprunts et dettes financiéres

Hi-Media a souscrit le 7 novembre 2007 une lignedecrédi t syndi qué a hauteur de 41,5 ME€.

Cette ligne de crédit se décompaachkeeAl),e nd 'uinree | d ygméee dee 1di my |
27,5millionsd’” eur os (tranche A2), d’"une durée de six ans.

Au 30 juin 2008, les 2 tranches ont été tirées dans leur intégralité.

La tranche Al a permis | e remboursement de | empruntelde 5

du prix d’ a-®alialocal AB, anc@ermemene Meklidnet.
La tranche A2 a pour objectif de permettre au Groupe de réaliser des opérations de croissance externe (Fotolog, Mobile Trend)
ainsi que le lancement de nouveaux projets.

Solde bilan 30 juin 2008

en milliers d'euros cotl:):nts Courants d'lc\é/lr(r)]?sns?(i)?w Echéance Taux effectif

Crédit syndiqué - Tranche Al 10316 3254 EUR 2012 Euribor 3 mois + 1,25 %

Crédit syndiqué - Tranche A2 20263 6 392 EUR 2013 Euribor 3 mois + 1,5 %
Financement lié a I'affacturage - 8938 EUR Indet. Euribor 3 mois + 0,8%

Découverts bancaires - 240 EUR 2008 fixe

Autres emprunts 119 20 EUR/USD 2011 fixe/variable

Total 30 698 18 844

Surlel®*semestre 2008, |l a charge d’'int@rR€.relative a la |igne

a
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Note 15. Autres dettes et passifs courants

Toutes | es auéchéanceinférieuteti inan. s ont d’

en milliers d'euros

30 juin 2008 | 31 déc. 2007

Dettes fiscales et sociales 15223 12 464
Compléments de prix 125 5673
Dettes sur immobilisations 126 59
Produits constatés d'avance 1277 714
Autl"es\dtlettes., acomptes clients et 1473 1325
avoirs a établir

Autres dettes courantes 18 224 20 235

©
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Note 16. Informations sectorielles

Publicité Micro-Paiement Total
$108 S107 $108 S107 $108 S107

Chiffre d'affaires 30377 25945 30440 23 068 60 817 49 013
Résultat par activité 4320 5277 3425 3663 7745 8940
Taux de rentabilité 14% 20% 11% 16 % 13 % 18 %
Dont dotations aux amortissements -1120 -406 -233 -202 -1 352 -608
PrOdL{ItS et char.ges non allouées hors stock options 2719 1899
et actions gratuites

Dont charges sans contrepartie en trésorerie 34 -85
Res.ultat oper?tlonnel a\'lant valorisation des stock- 5026 7041
options et actions gratuites

Valorisation des stock-options et actions gratuites -2203 -1967
Résultat opérationnel 2823 5074
Résultat financier -717 -67
Quote-part des résultats MEE - 23
Impots -1141 730
Résultat net 965 5760
Part du Groupe 793 5665

=]
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Notel7. tfly RQ2LINiA2Y RS a2daONRLIIAZ2Y RQIOGA2ya Sd | ddNRGdz

i. Options de souscriptions d’'actions

Plan n°1 Plan n°2 Plan n°3 Plan n°4 Plan n°5 Plan n°6 Plan n°7 Plan n°8 Plann°9 Plan n°10 Total

Date d’' asse 30juin99 2lavr.00 21avr.00 2l1avr.00 2lavr.00 21avr.00 25avr.03 25avr.03 25avr.03 24avr.08

Date du conseil 30 juin 99 4 mai 00

\ . . 14sept.00 2nov.00 13déc.00 23oct.01 26mai03 10juil. 03 12janv.05 14 mai08
d’administr

17 nov.99 27 juin 00

L\ltt(r)ibrlrj]ébesrme tota 152 475 37210 70734 27 400 37037 91001 500 000 350000 150 000 50000 | 1465857

Dont nombre
pouvant étre souscrites
par des mandataires
sociaux

- 2850 - - - - - - - - 2850

Dont nombre
pouvant étre souscrites
par les dix premiers
attributaires salariés

8395 - - - 2 866 - 70000 - 66 250 147 511

Point de départ

, . 1juil. 04 5mai02 15 sept. 02 3nov.02 14déc.02 23o0ct.03 26mai05 10juil. 05 12janv.07 15 aolt08
d’'exercice

Date d’'expi 30 juin 09 4mail0 14sept.10 2nov.10 13déc.10 23oct.11 25mail3 10juil. 13 12janv.15 14 mail8

Prix de souscription (en

euro) @ 0,01 8,06 9,93 8,20 5,31 0,59 0,33 0,35 1,14 5,23
Modalités®d A B B B B B A A A C
Nombre d’' ac

souscrites au 30/06/08 14 484 - - - - - 425 000 350000 4000 - 793 484
Options annulées durant ) ) ) ) ) ) ) ) ) ) )
la période

Options restantes 8395 2850 - 1700 2 866 - 75 000 - 119 500 50 000 260311

1 . . ; .7 , N . s . a2 sz
@ Options attribuées aux salariés présents a ce jour dans la société, les salariés ayant quitté la société ne pouvant conserver le
bénéfice de ces options.

)

Prix de souscriptonde s opti ons <calcul é au jour de | attribution de

cours de bourse des 20 dernieres séances (pour certains plans, un abattement de 5% a été effectué).

(3)

Modalité A : 100 % des options peuvent étreexercées a | " i ssue d’' une période de 2 ans
attribué ces options.
Modalité B : 1/ 3 des options peuvent étreapxesckescanseéeibsdeac

attribué ces ompé&da osnwi,v gpruties elt/ 31 d "tainer s restant 4 ans apr
Modalité C : 1/6 a l'issue de chaque trimestre suivant le point de départ d'exercice des options

a
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Le nombre d'  options et moyenne pondérée des prix d’'  exerci

1* semestre 2008 2007
Prix Prix
. d'exercice . d'exercice
Options Options
moyen moyen

pondéré pondéré
Options en circulation a l'ouverture 210311 0,92 325991 1,05
Options attribuées durant la période 50 000 5,23 - -
Options exercées durant la période - - 84 000 0,40
Options annulées durant la période - - 31680 3,88
Options en circulation a la cl6ture 260311 1,75 210311 0,92
Options pouvant étre exercées a la cloture 260 311 1,75 210311 0,92

Les paraméetres retenus pouwmrs lde walusrcird gpttiioom desacpliams d'cc
sont les suivants :

518 Rdz O02yaSAf RQIFRY 26mai03 10juil. 03 12 janv. 05 14 mai 08

Nombre d’options attr 500 000 350 000 150 000 50 000
Juste valeur de udneatotpr 0,36 0,36 1,45 0,36
Juste valeur du pl an 179 424 125034 217 270 18 000
Prix d'exercice de |’ 0,33 0,35 1,14 5,23
Volatilité attendue d 212% 208% 184% 41%
Durée de vie attendue 4 ans 4 ans 4 ans 1,5an

Dividende attendu sur les options - - - -
Taux d’option caduque - - - -

Taux d’'intérét sans r 3,11% 2,80% 2,94% 4,76%

a
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i. Attributions d’'actions gratuites
ConformémentalFRS2,les pl ans d’  atgrabuiien somctéwvalués dvedaadjoar bas e
du conseil d’administration qutuitta déci dé de | attribution
Plan n°1 Plan n°2 Plan n°3 Plan n°4 Plan n°5 Plan n°6 Plan n°7
Date d’' assembl é€¢ 2nov.05 2nov.05 2nov.05 2nov.05 2nov.05 2nov.05 2nov.05
Date du consei |l 22déc.05 20janv.06 23févr.06 13juil.06 11sept.06 2nov.06 28 déc.06
Nombre total d’ ¢ 148000 94 000 275 600 144 500 143 000 10 000 60 000
Dont nombre d’ ac
souscrites par des mandataires 100 000 7 500 168 000 10 000 100 000 - -
sociaux
Dont nombre d’ ac
souscrites par les dix premiers 6 000 24 000 94 000 61 000 - - 39000
attributaires salariés
Nombre d'actions annulées 22 000 7 000 10 800 7 000 - - 1000
Nombre dactions pouvant étre 126000 87000 264800 137500 143000 10000 59000
souscrites
Fin de la période d'acquisition 22 déc. 07 20janv.08 23févr.08 13juil.08 11sept.08 2nov.08 28 déc.08
Fin de la période de conservation 22 déc.09 20janv.10 23févr.10 13juil. 10 11sept.10 2nov.10 28déc.10
C‘ours de | act.|0n a la date du conseil 6,05 7,75 9,99 7,03 763 6,36 733
d'administration
Plan n°8 Plann°9 Plann°10 Plann°11 Plann°12 Plann°13 Plann°14 Total
Date d’' assembl é€ 2nov.05 2nov.05 2nov.05 2nov.05 2nov.05 2nov.05 2 nov.05
Date du conseil 1mars07 14 mai07 14juin07 23 juil. 07 8nov.07 19déc.07 22 avr.08
Nombre total d’action¢+ 510000 8 000 14 500 15 000 28 500 103 000 80000 | 1634100
Dont nombre d’ ac
souscrites par des mandataires 235000 - - - - - - 620 500
sociaux
Dont nombre d’ ac
souscrites par les dix premiers 165 000 - - 5000 - - 40 000 434 000
attributaires salariés
Nombre d'actions annulées 127 608 - 1500 - - - - 176 908
Nombre d'actions pouvant étre
. 382392 8 000 13 000 15 000 28 500 103 000 80000 | 1457192
souscrites
. - , . - - 19 déc. 09
Fin de la période d'acquisition I1mars09 14mai09 14juin09 23 juil. 09 8 nov. 09 19 déc. 11 22 avr. 10
Fin de la période de conservation Imars1l 14 maill 14juin1l 23juil. 11 8nov.11 19déc.11 22avr. 12
C‘ours de | actllon a la date du conseil 6,70 7,15 738 7,52 6,94 5,45 5,15
d'administration
Le conseil d ' #jdilleti2008 asttribué T 2650000 actobss gratuites a des salariés du Groupe. Ce plan est assorti
d’une durée d’ acquisition de 3 ans et de conditions de pe
=]
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Note 18. Engagements hors-bilan

18.1. Engagements regus sur la période
Dans | e cadre de | " acquhii-Metdi anbdonéffroupedMaohiel el aduemrdde gec¢
18.2. Nantissements

Dans le cadre de la ligne de crédit syndiqué, Hi-Media a nanti au profit des établissements de crédit participants les titres de ses
fiiales Al |l opass SARL, Eur ovVv o X -PiSMISet ConclickBARY atns cquele fdnds eeamenarce devlie S A S
Media SA.

Hi-Media Deutschland a nanti pour 20 k €le valeurs mobilieres de placement afin de garantir le paiement de ses loyers.
18.3. Litiges

SPORT24 a assigné HI-MEDIA en référé afin d'obtenir la communication de documents.

L'ordonnance de référé en date du 27 juillet 2007 a condamné SPORT24 au paiement de 30.000 EUR pour procédure abusive et

5.000 EUR au titre de I'article 700 du Code de procédure civile. SPORT24 a payé cette somme et fait appel de la décision. Dans

son arrét en date du 22 février 2008, la Cour d'appel de Paris a condamné la SA SPORT 24 a payer a la société HI-MEDIA la
somme de 2 k€ sur | e fondement de | '"article 700 du Code d
Par acte en date du 20 juillet 2007, SPORT24 a assigné HI-MEDIA au fond devant le Tribunal de commerce de Paris pour rupture

de pourparlers et pour une impossibilité prétendue de conclure un contrat de régie publicitaire avec un autre prestataire et

récl ame -M80i a€comieste ces demandes mais n’a pas el0mpiore ¢
2008 car le risque financier est jugé faible.

Par ailleurs, en juillet 2007, l es soci étés Al |llopxadess et I
2005 et 2006. Le Groupe a contesté ce redressement. Au 30 juin 2008, des provisions sont toujours constituées. Le colt de ce
redressement devrait étre couvert par | a garantie de pass
En décembre 2005, Hi-Media a assigné les sociétés Winch Hébergement et leuropaf i n de demander | " ex é
contrat de régie signé le 11 mars 2005 entreHi-rMe di a et Wi nch Hébergement pour | a con
du site ifrance. com. La situation n’ a rep dngaudience d étédixéecbeuplal i s a
19 mars 2009.

Hi-Media avait conclu début 2005 un contrat avec la société Ads-Cl i ck afin d’utiliser son | ogi

en fonction du contenu des pages visitées. Ads-Click a facturé a Hi-Media des sommes non prévues au contrat et a envoyé une
injonction de payeraHi-Me di a pour une <$vedmmferméopposifidh a detée injonktion de payer non fondée.
L’affaire devrait étre plaidée en octobre 2008.

Un litige commercial oppose la société Eurovox a la société Advantage Overseas. Les juges de premiére instance ont donné

N

rai son a Eurovox mais |l a soci été Advantage Overseas fait
devant | a Cour d' appelkédedParcisl|l aeviai 2088r

Quel ques |litiges prud’ haar@a tontestantolan légitinmitd de lewrsvliieesciemdngssla seciété a
enregistré les provisions qu’'elle a jugées néeeastinades es e
demandeurs.

a
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Attestation du responsable du rapport financier semestriel

J'atteste qu’a ma c aEauméa présetdsndene le tampart ficamcion psémestriel 2008 sont établis
conformément aux normes comptables applicables et donnent une image fidele du patrimoine, de la situation financiére et du

résultat de la sociétéetde | ' ensembl e des entrepri ses ¢ o0 mpfiinansiee emestrein s | &
présente un tableau fidéle des événements importantss ur venus pendant | es six premiers
sur les comptes semestriels et des principales transactions entre parties liées, ainsi que des principales perspectives pour les 6

mois restants de | ' exercice.

Cyril Zimmermann
Président du conseild ' a d mi n et SiteateartGénérahd ' -Mddia S.A.

a
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Mesdames, Messieurs les Actionnaires,
En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre Assemblée Générale et en application des articles L.232-7 du Code
de commerce et L.451-1-2 Ill du Code monétaire et financier, nous avons procédé a :

- l'examen limité des comptes semestriels consolidés résumés de la société Hi Media, relatifs & la période du 1% janvier au
30 juin 2008, tels qu'ils sont joints au présent rapport ;

- la vérification des informations données dans le rapport semestriel d'activité.

Ces comptes semestriels consolidés résumés ont été établis sous la responsabilité du Conseil d Admi ni strati on
appartient, sur la base de notre examen limité, d'exprimer notre conclusion sur ces comptes.

I — Conclusion sur les comptes

Nous avons effectué notre examen limité selon les normes d'exercice professionnel applicables en France. Un examen limité
consiste essentiellement a s'entretenir avec les membres de la direction en charge des aspects comptables et financiers et a

mettre en ocuvre des procédures analytiques. Ces tselamlesaux s
normes d'exercice professionnel applicables en France. En
ne comportent pas d’'anomalies significatives obtenue dan:
éevée que celle obtenue dans | e cadre d’un audit

\

Sur la base de notre examen limité, nous n'avons pas relevé d'anomalies significatives de nature a remettre en cause la
conformité des comptes semestriels consolidés résumés avec la norme IAS 34 -normedur éf ér ent i el I FRS te
Il > Uni on européenne relative a | "information financiére in
Il — Vérification spécifique

Nous avons également procédé a la vérification des informations données dans le rapport semestriel d'activité commentant les

comptes semestriels consolidés résumés sur lesquels a porté notre examen limité. Nous n'avons pas d'observation a formuler
sur leur sincérité et leur concordance avec les comptes semestriels consolidés résumés.

Fait a Paris La Défense et Paris, le 27 aolt 2008

Les commissaires aux comptes,

KPMG Audit EREC Associés
Département de KPMG S.A.

Frédéric Quelin Didier Lechevalier
Associé Associé
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