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MESSAGE DU PRESIDENT
DU CONSEIL D'ADMINISTRATION

Mesdames, Messieurs les Actionnaires,

L’exercice 2021/2022, toujours affecté par les conséquences de la crise sanitaire (notamment au premier trimestre et autour des fétes de
fin d’année), a néanmoins montré les premiers signes de redressement de votre Sociéteé.

Ce redressement a été opére grace a une forte reprise de I'activité, en particulier au deuxieme trimestre, qui nous a permis de réaliser des
chiffres d’affaires, pour chacun de nos secteurs, en forte hausse par rapport a I'année sociale précédente — bien que toujours inférieurs a
ceux de I'exercice 2019/2020 (ayant précedé la période « Covid-19 »).

La violence de I'impact de la crise sanitaire sur votre Société nous a contraints a accélérer la mise en ceuvre d’un plan de restructuration
global au cours de I'exercice 2020/2021. Du fait de ces mesures, le niveau de nos charges a pu étre mieux adapté aux fluctuations
saisonnieres de l'activité, et cela a eu un impact positif sur la profitabilité du Groupe. En effet, malgré un chiffre d’affaires 2021/2022
inférieur a celui réalisé en 2019/2020, nous dégageons, pour I'exercice sous revue, un résultat opérationnel supérieur a celui de 2019/2020
(85,4 millions d’euros vs 22,6 millions d’euros soit + 56 %).

Nous avons également décidé de réduire les dépenses d’investissements a leur strict minimum. Pour autant, une refonte compléte du
batiment du Café de Paris Monte-Carlo a été étudiée afin, notamment, d’enrichir notre offre de restauration sur la Place du Casino. Les
travaux ont démarré en mars 2022 et la livraison est prévue au cours de I'été 2023. Parmi les autres chantiers prioritaires que nous
menons au niveau du Resort, celui relatif a la digitalisation et a la mise en place d’un systeme CRM (Customer Relationship Management),
pour parfaire le « parcours client », se poursuit et s’intensifie. Afin d’accompagner la reprise, I'année écoulee a donné lieu a I’organisation
de manifestations ciblées et inédites destinées a attirer et a satisfaire la clientéle internationale.

Avec I'appui du Conseil d’Administration, nous maintenons nos efforts pour pérenniser le redressement de la Société en conservant une
politique stricte de contréle des codts.

L'activite « Jeux en ligne » a continué a contribuer de facon importante aux résultats du Groupe (+ 46,2 millions d’euros). Au cours de
I'exercice écoulé, notre filiale luxembourgeoise, Monte-Carlo SBM International S.a.r.l., a par ailleurs entamé des discussions en vue de
la cession de sa participation dans Betclic Everest Group. Ces négociations ont abouti en juin 2022 a une opération d’apport/cession de
ladite participation. Cette opération se traduira par un impact favorable tres significatif dans les comptes consolidés du Groupe S.B.M.
pour I'exercice 2022/2023.

Nous vous informons que Monsieur Troy Fraser Hickox a été coopte, en novembre 2021, par le Conseil d’Administration en remplacement
de Monsieur Michael Mecca. Nous remercions ce dernier pour sa contribution depuis I'entrée de Galaxy Entertainment Group au capital
de la Sociéte et pour son implication quant a la collaboration de nos deux entités. Monsieur Troy Fraser Hickox nous apportera sa large
connaissance du monde international du jeu et des hétels de luxe.

La reprise amorcée par votre Société n’aurait pas été possible sans le dévouement de notre personnel — d’autant plus sollicité qu’il
a été difficile de recruter le personnel saisonnier dont nous avions besoin. Le Conseil d’Administration et moi-méme remercions tres
sincerement I'ensemble des équipes d’avoir ceuvré a la réussite de votre Société.

Jean-Luc Biamonti

Président-Délégué
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CHIFFRES CLES

Chiffres clés au titre des trois derniers exercices

Exercice Exercice Exercice
(en millions d'euros) 2019/2020 2020/2021 2021/2022

DONNEES CONSOLIDEES

Chiffre d'affaires 619,8 336,9 530,5
Résultat opérationnel avant amortissements 100,1 (14,0) 111,6
Résultat opérationnel 22,6 (103,3) 35,4
Résultat net Consolidé — part du Groupe 26,1 (79,1) 76,4
Résultat global — part du Groupe 27,5 (80,9) 82,8
Capacité d’autofinancement * 93,7 (7,5) 99,7
Acquisitions d’'immobilisations corporelles, incorporelles et financieres 127,7 43,2 23,8
Capitaux propres 650,4 567,2 653,1
Endettement net (Trésorerie nette) * 1371 129,9 (30,0)
Effectifs moyens annuels (en nombre de personnes) 4593 3664 3718
Cours de Bourse au dernier jour de I'exercice (en euros) 56,00 63,40 65,20
DONNEES SECTEUR JEUX

Casinos exploités (nombre d’établissements permanents en fin d’exercice) 4 3 2
Chiffre d’affaires (produit brut des jeux) 239,8 124,3 200,8
Résultat opérationnel (7,5) (46,9) 9,5
DONNEES SECTEUR HOTELIER

Hotels exploités 5 5 B
Capacité d’hébergement (nombre moyen annuel de chambres disponibles) ** 1206 1070 1242
Taux d’occupation (taux moyen avec Le Méridien Beach Plaza) 63,8 % 26,0 % 44,7 %
Chiffre d’affaires 284,3 109,0 213,3
Résultat opérationnel (6,1) 61,7) (19,2)
DONNEES SECTEUR LOCATIF

Chiffre d’affaires 96,0 106,2 117,6
Résultat opérationnel 69,5 71,9 84,4

* La capacité d'autofinancement et I'endettement net sont définis au chapitre 4.1.5 du Document d’enregistrement universel 2022.
** Pour le calcul du taux d’occupation, le nombre de chambres des établissements fermés a compter de mi-mars 2020 et sur le 1er trimestre de I'exercice social 2020/2021, en lien
avec la pandémie de Covid-19, a été neutralisé.

Les chiffres clés au titre des trois derniers exercices sont extraits des états financiers consolidés (bilan, compte de résultat et tableau des flux) du Groupe S.B.M. pour les exercices clos
les 31 mars 2020, 2021 et 2022.
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EXAMEN DE LA SITUATION ET DE L'ACTIVITE DU GROUPE S.B.M.

INTRODUCTION A L’EXAMEN DE LA SITUATION ET DE L'ACTIVITE DU GROUPE S.B.M.

Introduction a l'examen de la situation et de |'activité
du Groupe S.B.M. au cours de l'exercice 2021/2022

Apres un exercice 2020/2021 séverement impacté par la crise liée
a la pandémie de Covid-19, les résultats consolidés du Groupe
S.B.M. pour I'exercice 2021/2022 sont en amélioration sensible
par rapport a ceux de I'exercice précédent. Bien que les effets
de cette crise inédite ne soient pas encore effacés, I'ensemble
des activités du Groupe S.B.M. semble désormais sur la voie d’un
retour a une activité plus « normalisée ».

La Société des Bains de Mer et ses filiales ont réalisé un chiffre
d’affaires de 530,5 millions d’euros pour I'ensemble de I'année
sociale 2021/2022 contre 336,9 millions d’euros en 2020/2021,
soit une amélioration de + 57 % sur I'ensemble de I’exercice,
avec :

® une progression significative de + 62 % pour le secteur jeux ;
m une forte croissance de + 96 % pour le secteur hotelier ;
m une hausse pour le secteur locatif de + 11 %.

La progression de 193,6 millions d’euros du chiffre d’affaires est
la conséquence d’une amélioration des recettes dans I'ensemble
des secteurs d’activité.

Pour mémoire, sur I'exercice précédent, le premier trimestre
avait été marqué par la fermeture de I'ensemble des casinos et
restaurants jusqu’au 2 juin 2020, conformément aux décisions
gouvernementales. Seuls I'Hotel de Paris et le Monte-Carlo Bay
Hotel & Resort étaient restés partiellement ouverts pour héberger
la clientéle, notamment les résidents permanents, mais avec
une faible occupation. En revanche, le Groupe S.B.M. avait
conservé I'essentiel de ses revenus liés a ses activités locatives
commerciales et résidentielles. Les établissements avaient ensuite
rouvert progressivement en juillet 2020 en mettant en place des
mesures sanitaires permettant d’assurer la sécurité maximale des
clients et du personnel.

Méme si le chiffre d’affaires de I'exercice 2021/2022 est en
augmentation significative par rapport a I'exercice précédent,
I'activité du premier trimestre (période d’avril a juin) est restée
fortement impactée du fait de la nature sans précédent de la crise
sanitaire. La saison estivale 2021 (période de juillet a septembre) a
ensuite enregistré une reprise de I'activité, avec une augmentation
du chiffre d’affaires de 62 % par rapport a la méme période de
I’exercice précédent. Cette réalisation reste cependant toujours
inférieure de 13 % a ces mémes trois mois en 2019. La tendance
a l'amélioration constatée pendant la période estivale s’est
confirmée sur le second semestre de I'exercice (période d’octobre
a mars), avec un chiffre d’affaires en croissance de 30 % par
rapport au second semestre de I'exercice précédent, méme si
un ralentissement de I'activité a été enregistré sur décembre et
janvier avec I'arrivée sur la période des fétes de fin d’année de la
cinquieme vague.

RAPPORT DU CONSEIL D’ADMINISTRATION 2022

Dans ce contexte de crise, le Groupe S.B.M. a continué, sur
I'exercice 2021/2022, a travailler sur I'optimisation de ses colts a
travers la réduction des dépenses d’exploitation et une meilleure
adaptation des charges aux fluctuations saisonnieres. Dans le
cadre de la mise en ceuvre d’un plan de restructuration global en
complément des dispositions déja mises en place depuis le début
de la crise sanitaire, le Groupe S.B.M. avait notamment annoncé
le 4 mars 2021 la mise en ceuvre de son plan de restructuration du
personnel. Les départs des salariés concernés, qui avaient démarré
des le mois de janvier 2021, se sont poursuivis sur I'exercice en
cours. L'objectif annoncé de réduction des charges annuelles de
25 millions d’euros résultant du plan de restructuration et des
réductions des charges d’exploitation a été atteint.

Le résultat opérationnel du Groupe S.B.M. s’établit ainsi en
bénéfice de 35,4 millions d’euros contre une perte opérationnelle
de - 103,3 millions d’euros pour I'exercice précédent, soit une
amélioration de 138,6 millions d’euros.

Cette évolution favorable de la performance opérationnelle
concerne I'ensemble des secteurs d’activité du Groupe S.B.M.

Enfin, il est rappelé que le Groupe S.B.M. détient depuis
mai 2009 une participation dans le capital de Betclic Everest
Group (« BEG »), groupe de jeux en ligne.

Cette participation, consolidée par mise en équivalence, requiert
notamment la prise en compte de la quote-part de résultat
correspondant a la participation détenue, qui avait représenté une
contribution positive de + 30,9 millions d’euros pour I'exercice
2020/2021 passé. Au titre de I'exercice 2021/2022, et en
complément de la prise en compte habituelle d’une quote-part du
résultat, la consolidation de la participation dans Betclic Everest
Group conduit a enregistrer, d’une part, les impacts des opérations
de réorganisation réalisées en fin d’année 2021 en vue d’aligner
les intéréts de Betclic Everest Group avec ceux du management,
qui ont notamment eu pour effet de ramener par dilution a 47,3 %,
au lieu de 50 % précédemment, le pourcentage de participation
détenu par le Groupe S.B.M., et d’autre part, I'encaissement de
dividendes versés par Betclic Everest Group.

Ainsi, la consolidation de la participation dans Betclic Everest
Group engendre une contribution positive aux résultats consolidés
du Groupe S.B.M. de + 46,2 millions d’euros pour I'exercice
2021/2022 contre + 30,9 millions d’euros pour la méme période
de I'exercice précédent.

Le résultat net consolidé du Groupe S.B.M. s’établit en profit de
76,4 millions d’euros contre une perte de - 79,1 millions d’euros
pour I'exercice 2020/2021, soit une hausse du résultat net
consolidé de + 155,5 millions d’euros.

SOCIETE ANONYME DES BAINS DE MER ET DU CERCLE DES ETRANGERS A MONACO



EXAMEN DE LA SITUATION ET DE L'ACTIVITE DU GROUPE S.B.M.

PRESENTATION DES RESULTATS DE L’EXERCICE 2021/2022

3.1 Présentation des résultats de 'exercice 2021/2022

3.1.1

Faits marquants de l'activité au cours de |'exercice 2021/2022

Le Groupe S.B.M. a réalisé au cours de I'exercice 2021/2022 un chiffre d’affaires de 530,5 millions d’euros contre 336,9 millions d’euros

en 2020/2021, soit une hausse de 57 % sur I'ensemble de I'exercice.

Chiffre d’affaires groupe par secteur - Ecart
(en millions d’euros) 2019/2020 2020/2021 2021/2022 (en millions d’euros)
Secteur Jeux 239,8 124,3 200,8 76,5
Secteur Hotelier 284,3 109,0 213,3 104,3
Secteur Locatif 96,0 106,2 117,6 11,4
Autres Activités 14,4 4,6 9,3 4,7
Cessions internes (14,8) (7,2) (10,4) (3,2
CHIFFRE D’AFFAIRES GROUPE 619,8 336,9 530,5 193,6

Décomposition du chiffre d'affaires consolidé

39 %
Hotelier

37 %

Jeux

2%

Autres

22 %

Locatif

Chiffre d’affaires consolidé

En millions d’euros
619,8
530,5
336,9

2019 2021
2020 2022

Cette hausse de 193,6 milions d’euros du chiffre d’affaires
illustre la reprise de [I'activité malgré un contexte sanitaire
encore défavorable. La progression du chiffre d’affaires est la
conséquence d’une amélioration des recettes dans I'ensemble
des secteurs d’activité. Méme si I'activité du 1° trimestre (période
d’avril a juin) est restée fortement impactée a la baisse du fait de
la nature sans précédent de la crise sanitaire (Rolex Monte-Carlo
Master a huis clos, Grand Prix de Formule 1 avec jauge), la saison
estivale (période de juillet a septembre) a ensuite enregistré une
reprise de I'activité. Le second semestre a confirmé la tendance a
I’amélioration constatée pendant la période estivale. Méme si un
ralentissement de I'activité a été enregistré sur décembre 2021 et
janvier 2022 avec l'arrivée sur la période des fétes de fin d’année
de la cinquieme vague, la tendance favorable s’est confirmée sur
février et mars 2022.

Le secteur jeux présente un chiffre d’affaires de 200,8 millions
d’euros contre 124,3 millions d’euros en 2020/2021. Toutes les
activités (jeux de table, appareils automatiques, autres activités et

SOCIETE ANONYME DES BAINS DE MER ET DU CERCLE DES ETRANGERS A MONACO

restauration) sont en progression significative. Cette augmentation
s’explique par une période d’activité plus importante, I'ensemble
des établissements ayant été fermés pendant les deux premiers
mois de I'exercice passé, mais également par une augmentation
de la fréquentation sur I'exercice. L'activité jeux reste cependant
inférieure de 16 % a celle enregistrée lors de I'exercice 2019/2020.

Le chiffre d’affaires hotelier s’établit a 213,3 millions d’euros
contre 109 millions d’euros en 2020/2021, soit une progression
de 104,3 millions d’euros par rapport a I'exercice précédent. Pour
rappel sur I'exercice précédent, seuls I'Hbtel de Paris et le Monte-
Carlo Bay Hotel & Resort étaient restés partiellement ouverts
en avril et en mai 2020 pour héberger la clientéle, notamment
les résidents permanents, mais avec une faible occupation. Les
points de vente restauration avaient rouvert progressivement a
compter du 2 juin 2020, avec une diminution des capacités afin de
respecter les regles de distanciation sociale et dans des conditions
de sécurité maximales pour les équipes et la clientéle.
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EXAMEN DE LA SITUATION ET DE L'ACTIVITE DU GROUPE S.B.M.

PRESENTATION DES RESULTATS DE L’EXERCICE 2021/2022

Le secteur locatif, qui regroupe les activités de location de boutiques
et de bureaux ainsi que les activités des résidences hotelieres
du Monte-Carlo Bay, du Balmoral, des Villas du Sporting et du
One Monte-Carlo, présente un chiffre d’affaires de 117,6 millions
d’euros contre 106,2 millions d’euros I'exercice précédent, soit
une augmentation de 11 %. Cette hausse résulte principalement
de la hausse de I'activité locative résidentielle suite a la mise en
location progressive des appartements du One Monte-Carlo et

3.1.2

de la non-récurrence des remises qui avaient été accordées aux
locataires de boutiques pendant la période de fermeture du mois
d’avril 2020.

Enfin, le secteur autres activités présente un chiffre d’affaires de
9,3 millions d’euros contre 4,6 millions d’euros I’exercice précédent,
en hausse de + 4,7 millions d’euros, en raison principalement de
I’annulation du tournoi de tennis Rolex Monte-Carlo Masters sur
I’exercice précédent.

Analyse sectorielle des résultats opérationnels de |'exercice 2021/2022

Les évolutions des différents secteurs d’activité — jeux, hotellerie et activités locatives — sont présentées ci-apres pour I'exercice clos au

31 mars 2022.

SECTEUR JEUX

Le secteur jeux présente un chiffre d’affaires de 200,8 millions
d’euros contre 124,3 millions d’euros en 2020/2021. Toutes les
activités (jeux de table, appareils automatiques, autres activités et
restauration) sont en progression significative. Cette augmentation
s’explique par une période d’activité plus importante, I'ensemble
des établissements ayant été fermés pendant les deux premiers
mois de I'exercice passé, mais également par une augmentation
de la fréquentation sur I'exercice. L'activité jeux reste cependant
inférieure de 16 % a celle enregistrée lors de I'exercice 2019/2020.

Cette évolution favorable de I'activité du secteur jeux résulte a la
fois de la hausse du chiffre d’affaires jeux de table, qui s’éleve a

Chiffre d’affaires jeux

85,7 millions d’euros au cumul de I'exercice contre 41,2 millions
d’euros I'exercice précédent, soit une hausse de 44,4 millions
d’euros, et aussi de la hausse du chiffre d’affaires des appareils
automatiques qui s’éleve a 108,9 millions d’euros sur I'exercice,
en augmentation de 29,3 millions d’euros par rapport a I'exercice
2020/2021.

Le tableau ci-apres présente I'évolution des recettes du secteur
jeux par segment d’activité, étant précisé que le segment activités
annexes est principalement constitué des droits d’entrée au
Casino de Monte-Carlo et des recettes de restauration et bar
enregistrées au sein des établissements de jeux.

2020/2021 .!!E!! % évol.

(en millions d’euros) 2019/2020
43%  Jeux de table 113,5 41,2 85,7 108 %
54 %  Appareils automatiques 113,0 79,6 108,9 37 %
3% Activités annexes 13,4 3,4 6,2 83 %
100 % TOTAL SECTEUR JEUX 239,8 124,3 200,38 62 %

Le secteur des jeux de table enregistre un chiffre d’affaires
de 85,7 milions d’euros pour I'exercice 2021/2022 contre
41,2 millions d’euros pour 'exercice précédent, en forte hausse de
+ 44,4 millions d’euros soit + 108 %. L'activité jeux de table reste
cependant inférieure de 25 % a celle enregistrée sur I'exercice
2019/2020.

Il est rappelé que l'activité jeux de table avait été fortement
impactée par les conséquences de la nature sans précédent de
cette crise sanitaire, de ses répercussions sur le comportement
des clients, avec notamment I'effet des restrictions de transport
et de déplacement. L'activité avait en effet été pénalisée par
I'absence de la clientéle internationale habituelle.

Ainsi, au cumul de I'exercice 2021/2022, le drop est en hausse de
+ 45 % et le hold (rapport recettes/enjeux) est en progression de
4,3 points pour s’établir a 19,5 % contre 15,3 % pour I'exercice
précédent.

Les principales évolutions sont :

m le Casino de Monte-Carlo exploite principalement les jeux
européens. Au cours de I'exercice 2021/2022, les recettes
de I'établissement ont augmenté de + 42,7 milions d’euros.
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Cette augmentation s’explique par une période d’activité
plus importante, I'ensemble des établissements ayant été
fermés pendant les deux premiers mois de I'exercice passeé,
mais également par une augmentation de la fréquentation sur
I'exercice, conséquence directe de la diminution des restrictions
sanitaires et des restrictions de déplacement. Le Black Jack
enregistre une croissance de ses recettes de 18,7 millions
d’euros en raison d’un aléa particulierement favorable avec un
taux de hold de 32,1 % par rapport a 18,7 % sur I'exercice
précédent, et d’'un drop en augmentation de 32 %. La
Roulette Anglaise présente une croissance de ses recettes de
15,2 millions d’euros en raison d’une forte hausse du drop de
115 % par rapport a I'exercice précédent et ce malgré un taux
de hold de 22,5 % en baisse de 1,4 point. Enfin la Roulette
Européenne enregistre une croissance de ses recettes de
13 millions d’euros grace a une tres forte hausse du drop de
198 % par rapport a I'exercice précédent ;

m I'exploitation des jeux de table au Casino Café de Paris présente
un chiffre d’affaires de 3,6 millions d’euros pour I'exercice, en
hausse de + 1,7 million d’euros par rapport a I'an passé ;

m pour rappel, le Groupe S.B.M. avait annoncé en septembre 2020
son intention de fermer définitivement le Sun Casino.
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Le secteur des appareils automatiques présente une
hausse sensible de son activité avec un chiffre d’affaires de
108,9 millions d’euros réalisé au cours de I'exercice 2021/2022
contre 79,6 millions d’euros pour I'exercice précédent, soit une
augmentation de + 29,3 millions d’euros (+ 37 %).

Les recettes des appareils automatiques du Casino de Monte-
Carlo sont en augmentation de 15 millions d’euros par rapport
a I'exercice précédent suite au succes de I'ouverture du salon
« 1889 » le 9 octobre 2020. L'ouverture de ce salon, a destination
des High Rollers, s’inscrit dans la stratégie de réaménagement
des « floors » par type de clientele.

Le Casino Café de Paris enregistre une hausse du chiffre d’affaires
de + 14,2 millions d’euros sous I'effet de la hausse du volume des
mises enregistrées de 21 % par rapport a I'exercice précédent. Il
convient de souligner I'évolution favorable du nombre de joueurs
suivis, en hausse de 16 % par rapport a I'exercice 2020/2021.

Comme annoncé au cours de I'exercice 2020/2021, le Sun Casino
est définitivement fermé.

Les recettes des autres activités s’établissent a 6,2 millions
d’euros, en augmentation de + 2,8 millions d’euros par rapport
a l'an passé. Cette hausse concerne principalement I'activité
restauration avec un chiffre d’affaires de 4,5 millions d’euros en
progression de + 2 millions par rapport a I'exercice précédent.
Les recettes aux entrées du Casino de Monte Carlo et I'activité
« Gift Shop » s’établissent a 1,7 million d’euros en progression de
+ 0,9 million d’euros par rapport a I'exercice 2020/2021 avec la
hausse de fréquentation du Casino de Monte-Carlo.

PRESENTATION DES RESULTATS DE L’'EXERCICE 2021/2022

Pour I'ensemble du secteur jeux, le résultat opérationnel
avant amortissements s’établit a 16 milions d’euros pour
I'exercice 2021/2022 contre une perte de - 32,4 millions d’euros
pour I'exercice précédent, soit une amélioration de + 48,4 millions
d’euros. Malgré un chiffre d’affaires en baisse de 39,1 millions
d’euros par rapport a I’exercice 2019/2020, le résultat opérationnel
avant amortissement est en hausse de 13,4 millions d’euros par
rapport a ce méme exercice.

Les résultats du secteur jeux ont également été positivement
impactés par les mesures de soutien mises en place par la
Principauté de Monaco (Chémage Total Temporaire Renforcé)
sur le premier trimestre de I’exercice, puis par I'impact positif des
mesures drastiques de restrictions des dépenses d’exploitation
mises en place depuis le début de la crise (maitrise des co(ts) et
enfin par les impacts positifs sur les charges de personnel du Plan
de Sauvegarde de 'Emploi.

Apres prise en compte de la charge d’amortissements, le résultat
opérationnel du secteur jeux s’affiche en profit a 9,5 millions d’euros
pour I'exercice 2021/2022 contre une perte de - 46,9 millions
d’euros pour I'exercice précédent.

Il est rappelé que le résultat opérationnel du secteur jeux de
I'exercice 2020/2021 était impacté par une charge de 7,5 millions
d’euros au titre de la fermeture du Sun Casino. Le Groupe S.B.M.
a en effet décidé de ne pas rouvrir cet établissement et I'ensemble
des engagements financiers restant a courir jusqu’a juin 2022, date
d’échéance du bail relatif a cette salle de jeu, avait été provisionné.

"amélioration des résultats s’explique ainsi par la forte progression
du chiffre d’affaires sur les deux segments décrits ci-avant et par
une meilleure maitrise des colts d’exploitation du secteur jeux.

Chiffre d’affaires jeux Résultat opérationnel jeux
En millions d'euros En millions d’euros
239,8

200,8

124,3 I
2019 2021
2020 2021 2022

-46,9
SECTEUR HOTELIER

Le chiffre d’affaires hotelier s’établit a 213,3 millions d’euros
contre 109 millions d’euros en 2020/2021, soit une progression
de 104,3 millions d’euros par rapport a I'exercice précédent. Pour
rappel sur I'exercice précédent, seuls I'H6tel de Paris et le Monte-
Carlo Bay Hotel & Resort étaient restés partiellement ouverts
en avril et en mai 2020 pour héberger la clientele, notamment
les résidents permanents, mais avec une faible occupation. Les
points de vente restauration avaient rouvert progressivement a
compter du 2 juin 2020, avec une diminution des capacités afin de
respecter les regles de distanciation sociale et dans des conditions
de sécurité maximales pour les équipes et la clientele.

SOCIETE ANONYME DES BAINS DE MER ET DU CERCLE DES ETRANGERS A MONACO

Si l'activité du secteur hételier du 1 trimestre de I'exercice
2021/2022 (période allant d’avril a juin) a été fortement impactée
par la crise sanitaire et le couvre-feu encore en vigueur jusqu’au
25 juin 2021 en Principauté de Monaco, une reprise de I'activité a
ensuite été constatée a partir de juillet 2021.

Ainsi, le secteur hotelier présente un chiffre d’affaires en hausse
de + 96 % soit + 104,3 millions d’euros par rapport a I'exercice
précédent, avec :

m le chiffre d’affaires de I'Hotel de Paris s’établit a 59,2 millions
d’euros, en forte amélioration de + 28,8 millions d’euros
par rapport a I'exercice précédent en raison d’'une hausse
significative de fréquentation de la clientele internationale ;
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m 'H6tel Hermitage enregistre une hausse significative de
son chiffre d’affaires qui s’établit a 33,2 millions d’euros en
croissance de 21 milions d’euros par rapport a I'exercice
2020/2021. Pour rappel I'établissement avait été fermé sur le
premier trimestre de I'exercice précédent (mois d’avril a juin) en
raison de la crise sanitaire. L'activité restauration bénéficie de
I'ouverture du restaurant « Yannick Alléno a I'Hoétel Hermitage »
pour + 3 millions d’euros ;

Les différents segments d’activité présentent les évolutions suivantes :

Chiffre d’affaires hotelier

m le chiffre d’affaires du Monte-Carlo Bay Hotel & Resort s’inscrit
en hausse de 12,7 millions d’euros en raison d’une forte hausse
de fréquentation ;

m le Méridien Beach Plaza enregistre une forte progression de
son chiffre d’affaires qui s’établit a 22,9 millions d’euros en
croissance de 12,1 millions d’euros par rapport a I'exercice
2020/2021. Pour rappel I'établissement avait été fermé sur le
premier trimestre de I'exercice précédent (mois d’avril & juin).

2020/2021 2021/2022

(en millions d’euros) 2019/2020 % évol.
45 % Hébergement 121,3 46,2 95,8 107 %
42 % Restauration 124,3 45,2 90,2 99 %
13 % Autres 38,6 17,5 27,3 56 %

100 % TOTAL SECTEUR HOTELIER 284,3 109,0 213,3 96 %

Le chiffre d’affaires hébergement du Groupe S.B.M. s’établit
a 95,8 milions d’euros contre 46,2 milions d’euros pour
I’exercice 2020/2021.

L'activité hébergement est en forte croissance de + 107 % par
rapport a I'exercice précédent.

Pour rappel sur I'exercice précédent, seuls I'Hotel de Paris et le
Monte-Carlo Bay Hotel & Resort étaient restés partiellement ouverts
en avril et en mai 2020 pour héberger la clientele, notamment les
résidents permanents, mais avec une faible occupation.

SiI'activité du 1¢" trimestre de I'exercice 2021/2022 (période allant
d’avril a juin) a été fortement impactée par la crise sanitaire et le
couvre-feu encore en vigueur jusqu’au 25 juin 2021 en Principauté
de Monaco, avec un taux d’occupation cumulé a fin juin a 27 %
contre 74 % sur la méme période pour I'exercice 2019/2020, une
reprise de I'activité a ensuite été constatée a partir de juillet 2021.

Sont présentés ci-apres quelques indicateurs hébergement
concernant I’ensemble du Groupe S.B.M. :

m le taux d’occupation est en nette hausse, pour s’établir a 45 %
contre 26 % pour I'exercice 2020/2021. Le taux d’occupation
est cependant inférieur au taux d’occupation de I'exercice
2019/2020 qui s’élevait a 64 % ;

m les prix moyens hébergement progressent globalement de 8 %
au cumul des cing établissements, traduisant un maintien des
prix de vente malgré la crise, et favorisés notamment par le mix
de clientéle principalement individuelle ;

m enfin, la segmentation de la clientéle par origine géographique
est fortement impactée par la levée progressive des restrictions
de déplacement imposées en raison de la pandémie avec un
retour de la clientele internationale. Les clienteles américaine et
russe représentent chacune 12 % sur I'exercice contre 4 % sur
I'exercice précédent pour la clientele américaine et 8 % pour
la clientéle russe. La clientéle du Moyen-Orient représente 8 %
en 2021/2022 contre 3 % en 2020/2021. En contrepartie, la
part de clientele frangaise, bien que majoritaire avec 27 % de
la clientéle, est en baisse de 19 points par rapport a I'exercice
passeé.

L'activité restauration affiche un chiffre d’affaires de 90,2 millions
d’euros contre 45,2 milions d’euros pour I'exercice précédent,
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soit une hausse de 45 millions d’euros. Pour rappel sur
I'exercice précédent I'ensemble des restaurants avait été fermé
mi-mars 2020. Ce n’est qu’a compter du 2 juin 2020 que le
gouvernement monégasque avait autorisé la réouverture des
restaurants. En conséquence I'ensemble des établissements
de restauration du Groupe S.B.M. affichent une forte croissance
d’activité par rapport a I'exercice précédent.

Pour I'ensemble du Groupe S.B.M., le nombre de couverts servis
sur I'exercice 2021/2022 est de 664 000, soit une augmentation
de 238 000 couverts servis par rapport a I'exercice précédent. La
hausse d’activité en restauration est principalement marquée au
Café de Paris (+ 69 000 couverts a 149 000 couverts), au Monte-
Carlo Bay Hotel & Resort (+ 26 000 a 99 000 couverts), a I'Hotel
Hermitage (+ 24 000 a 47 000 couverts) et a I'Hotel de Paris
(+20 000 a 72 000 couverts).

Tous établissements confondus, le prix moyen par couvert
augmente de 22 % par rapport a I'exercice précédent,
essentiellement du fait d’'une évolution du mix de fréquentation des
différents établissements.

Les autres activités du secteur hotelier présentent un chiffre
d’affaires en hausse de 56 % a 27,3 millions d’euros pour
I'exercice 2021/2022 comparé a 17,5 millions d’euros pour
I’exercice précédent.

Pour I'ensemble du secteur hételier, le résultat opérationnel
avant amortissements s’éleve a + 19,8 millions d’euros pour
I’exercice 2021/2022 contre une perte de - 19,7 millions d’euros
pour 2020/2021, soit une progression de 39,6 millions d’euros.

Les résultats du secteur hotelier ont également été positivement
impactés par les mesures de soutien mises en place par la
Principauté de Monaco (Chémage Total Temporaire Renforcé)
sur le premier trimestre de I'exercice, puis par I'impact positif des
mesures drastiques de restrictions des dépenses d’exploitation
mises en place depuis le début de la crise (maitrise des colts pour
faire face aux fluctuations saisonniéres de I'activité) et enfin par les
impacts positifs sur les frais de personnel du Plan de Sauvegarde
de 'Emploi.

Aprés prise en compte des amortissements, le secteur hoételier
présente un résultat opérationnel négatif de - 19,2 millions
d’euros pour I'exercice 2021/2022 contre un résultat négatif de
- 61,7 millions d’euros pour I'exercice précédent.
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Chiffre d'affaires hotelier Résultat opérationnel hotelier
En millions d’euros En millions d’euros
2019
2020
284,3
213,3
109,0 I
2019 @ 2021
2020 2022
-61,7
SECTEUR LOCATIF

Le chiffre d’affaires du secteur locatif s’établit a 117,6 millions d
I'exercice précédent, soit une croissance de 11 %.

Chiffre d’affaires locatif
(en millions d’euros)

‘euros pour I'exercice 2021/2022 contre 106,2 millions d’euros pour

201912020 20202021 M

59 % Locatif commercial 64,6 63,7 69,3 9%
41 % Locatif résidentiel 31,4 42,5 48,3 14 %
100 % TOTAL SECTEUR LOCATIF 96,0 106,2 117,6 1%

Le segment locatif commercial, qui regroupe les revenus
des locations de boutiques et de bureaux, enregistre un chiffre
d’affaires de 69,3 millions d’euros pour I'exercice 2021/2022
contre 63,7 millions d’euros pour I'exercice précédent. Cette
hausse de 9 % est principalement la conséquence de la non-
récurrence des remises qui avaient été accordées aux locataires
de boutiques pendant la période de fermeture du mois d’avril 2020
et de la mise en location progressive des derniers espaces au One
Monte-Carlo.

Le chiffre d’affaires du segment locatif résidentiel s’établit a
48,3 millions d’euros, en progression de 5,8 millions d’euros par
rapport a I'exercice précédent. Cette croissance provient de la

mise en location progressive des appartements du One Monte-
Carlo. Le chiffre d’affaires des autres établissements, a savoir Les
Résidences du Sporting, le Balmoral et les Villas du Sporting, reste
stable par rapport a I'exercice 2020/2021.

Le résultat opérationnel avant amortissements, enregistré pour
'ensemble du secteur locatif, s’établit a 106,1 millions d’euros
pour I'exercice 2021/2022 contre 94,1 millions d’euros pour
I'exercice précédent, soit une progression de 12 millions d’euros.

Apres prise en compte des amortissements, le résultat
opérationnel du secteur locatif s’éleve a 84,4 milions d’euros
contre 71,9 millions d’euros pour I'exercice précédent, soit une
progression de 12,6 millions d’euros.

Chiffre d’affaires locatif

En millions d’euros

117,6

106,2
96,0
2020 2022

Résultat opérationnel locatif

En millions d’euros

84,4
69,5 ne
2019 2020 2021
pAPA] 2021 2022
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313  Résultats consolidés 2021/2022 et autres agrégats financiers

Le tableau ci-dessous présente le compte de résultat consolidé du Groupe S.B.M. pour les exercices clos les 31 mars 2021 et 31 mars

2022 :

COMPTE DE RESULTAT CONSOLIDE

Exercice
(en milliers d’euros) 2020/2021 2021/2022
Produits des activités ordinaires 336 887 530 514
Achats consommés (26 555) (45 573)
Autres charges externes (79772) (107 418)
Impdts, taxes et versements assimilés (19 668) (31 809)
Charges de personnel (209 862) (228 879)
Amortissements (89 251) (76 202)
Autres produits et charges opérationnels (15031) (5 274)
Résultat opérationnel (103 251) 35 358
Produits de trésorerie et équivalents de trésorerie 7 11
Codt de I'endettement financier brut (6 963) (5149
Coiit de I’endettement financier net (6 956) (5138)
Autres produits et charges financiers (7) 94)
Autres produits et charges en lien avec les sociétés mises en équivalence
(incluant la quote-part dans le résultat net des sociétés mises en équivalence) 30 866 46 227
Charges d'impot
Résultat net consolidé (79 349) 76 352
Part des intéréts minoritaires 239
RESULTAT NET CONSOLIDE — PART DU GROUPE (79 110) 76 352
Nombre moyen pondéré d’actions 24 516 661 24 516 661
Résultat net par action (en euros) (3,23 3,11
Résultat net dilué par action (en euros) (3,23) 3,11
ETAT DU RESULTAT GLOBAL

Exercice
(en milliers d’euros) 2020/2021 2021/2022
Résultat net consolidé (79 349) 76 352
Autres éléments du résultat global qui ne seront pas reclassés en résultat :
« Variation des écarts actuariels sur engagements sociaux (IAS 19 révisée) (1 994) 5087
+ Résultat global des sociétés mises en équivalence
Autres éléments du résultat global susceptibles d’étre reclassés en résultat :
+ Pertes et profits relatifs a la réévaluation d’instruments financiers 171 468
+ Résultat global des sociétés mises en équivalence 2 868
RESULTAT GLOBAL TOTAL (81 174) 82 775
dont résultat global part du groupe (80 935) 82 775
dont résultat global part des minoritaires (239)
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Les « Achats consommeés » et les « Autres charges externes »
augmentent respectivement de 19 et 27,6 milions d’euros en
relation avec la croissance de I'activité.

’augmentation de la rubrique « Impoéts, taxes et versements
assimilés » résulte de 'augmentation de la redevance des jeux,
également liée a la croissance de I'activité sur ce secteur, tel que
décriten 3.1.2.

Les « Charges de personnel » de I'exercice 2021/2022 sont en
augmentation de 19 millions d’euros par rapport a I'exercice
précédent.

Les principales variations composant cette évolution sont :

m hausse des frais de personnel du secteur jeux de 12,8 millions
d’euros, qui s’explique par une diminution du recours
au dispositif de Chdmage Total Temporaire Renforcé par
rapport a I'exercice précédent, qui avait été marquée par une
fermeture des établissements au cours du 1¢ trimestre, et
des éléments variables de rémunération plus importants sur
I'exercice 2021/2022 du fait de I'activité. Cette augmentation
est partiellement compensée par la mise en ceuvre du plan de
restructuration dont les départs se sont étalés sur le premier
semestre de I'exercice 2021/2022 ;

m hausse des frais de personnel du secteur hotelier de 30,6 millions
d’euros, qui s’explique également par une diminution du recours
au dispositif de Chémage Total Temporaire Renforcé et le recours
a un effectif saisonnier plus important par rapport a I’exercice
précédent, qui avait été marquée par une fermeture de plusieurs
des établissements au cours du 1¢ trimestre et une réouverture
partielle. Cette augmentation est partiellement compensée par
la mise en ceuvre du plan de restructuration dont les départs se
sont étalés sur le premier semestre de 'exercice 2021/2022 ;

m hausse des frais de personnel du secteur locatif de 0,3 million
d’euros ;

m baisse des autres frais de personnel de 19,9 millions d’euros,
qui s’explique principalement par la charge non récurrente de
25,3 millions d’euros comptabilisée sur I'exercice précédent
relative au plan de restructuration global, un moindre recours
au dispositif de Chémage Total Temporaire Renforcé pour les
personnels des services supports et la comptabilisation sur
I'exercice 2021/2022 d’une charge de 4,1 millions d’euros au
titre de I'intéressement aux résultats du Groupe ;

m une diminution des provisions pour risques de 4,8 millions
d’euros.

PRESENTATION DES RESULTATS DE L’'EXERCICE 2021/2022

Enfin, la rubrique « Amortissements » présente une baisse de
13 millions d’euros. Cette variation s’explique principalement
par la décision, prise sur l'exercice précédent, de fermer
définitivement le Sun Casino dont le bail actuel arrive a échéance
en juin 2022. Compte tenu de cette décision, un amortissement
complémentaire de 4,5 milions d’euros avait été comptabilisé
sur I'exercice précédent correspondant a la dépréciation totale
de la valeur nette comptable résiduelle du droit d’utilité relatif a la
location de la salle de jeu du Sun Casino et aux immobilisations de
cet établissement qui ne seront plus utilisées, ce, en complément
des amortissements courants relatifs au Sun Casino comptabilisés
sur I'exercice 2020/2021.

Le résultat opérationnel du Groupe S.B.M. s’établit en bénéfice
de + 35,4 millions d’euros contre une perte de - 103,3 millions
d’euros, soit une augmentation de 138,6 millions d’euros.

Cette évolution favorable de la performance opérationnelle est
notamment la conséquence d’un chiffre d’affaires de I'exercice
2021/2022 en forte augmentation par rapport a I'exercice
précédent, qui avait pour mémoire été marqué par la fermeture
de I'ensemble des casinos et restaurants jusqu’au 2 juin 2020,
conformément aux décisions gouvernementales. La suite de
I'exercice avait également été fortement impactée par la crise
sanitaire sans précédent, dont les répercussions avaient affecté
tous les secteurs opérationnels a I'exception du secteur locatif,
secteur faiblement impacté par les conséquences de la pandémie
de Covid-19.

Dans ce contexte de crise, le Groupe S.B.M. a continué, sur
I’exercice 2021/2022, a travailler sur I'optimisation de ses colts a
travers la réduction des dépenses d’exploitation et une meilleure
adaptation des charges aux fluctuations saisonnieres. Dans le
cadre de la mise en ceuvre d’un plan de restructuration global en
complément des dispositions déja mises en place depuis le début
de la crise sanitaire, le Groupe S.B.M. avait notamment annoncé
le 4 mars 2021 la mise en ceuvre de son plan de restructuration du
personnel. Les départs des salariés concernés, qui avaient démarré
des le mois de janvier 2021, se sont poursuivis sur I'exercice en
cours. L'objectif annoncé de réduction des charges annuelles de
25 millions d’euros résultant du plan de restructuration et des
réductions des charges d’exploitation a été atteint.

L’évolution favorable de la performance opérationnelle concerne
I’'ensemble des secteurs d’activité.

Résultat opérationnel avant amortissements

En millions d’euros

100,1 111,6

-14,0

Résultat opérationnel

En millions d’euros

35,4
22,6

-103,3

SOCIETE ANONYME DES BAINS DE MER ET DU CERCLE DES ETRANGERS A MONACO

RAPPORT DU CONSEIL D’ADMINISTRATION 2022

19




20

EXAMEN DE LA SITUATION ET DE L'ACTIVITE DU GROUPE S.B.M.

PRESENTATION DES RESULTATS DE L’EXERCICE 2021/2022

Le résultat financier de 'exercice 2021/2022 présente une perte
de 5,2 millions d’euros contre une perte de 7 millions d’euros
pour I'exercice précédent, la diminution des charges financiéres
s’expliguant par I’'amortissement progressif des crédits contractés
en janvier 2017, conformément au plan initial de remboursement.

Pour rappel, les colts d’emprunts relatifs au financement
d’immobilisations corporelles sont capitalisés pour la part encourue
au cours de la période de construction. Tel a été le cas, jusqu’a
la date de mise en service des actifs, des charges financiéres
relatives au contrat de crédits précité, destiné a financer les travaux
de développement immobilier. Compte tenu de I'achevement
des travaux en 2019/2020, la charge d’intérét relative aux colts
d’emprunt comptabilisée sur I'exercice 2021/2021 s’élevait a
5,7 millions d’euros contre 3,8 millions d’euros sur I'exercice
2019/2020.

Résultat financier

En millions d’euros

Enfin, il est rappelé que le Groupe S.B.M. détient depuis
mai 2009 une participation dans le capital de Betclic Everest
Group (« BEG »), groupe de jeux en ligne.

Cette participation, consolidée par mise en équivalence,
requiert notamment la prise en compte de la quote-part de résultat
correspondant a la participation détenue, qui avait représenté une
contribution positive de + 30,9 millions d’euros pour I'exercice
2020/2021 passé. Au titre de l'exercice 2021/2022, et en
complément de la prise en compte habituelle d’une quote-part du
résultat, la consolidation de la participation dans Betclic Everest
Group conduit a enregistrer, d’'une part, les impacts des opérations
de réorganisation réalisées en fin d’année 2021 en vue d’aligner
les intéréts de Betclic Everest Group avec ceux du management,
qui ont notamment eu pour effet de ramener par dilution a 47,3 %,
au lieu de 50 % precédemment, le pourcentage de participation
détenu par le Groupe S.B.M., et d’autre part, I'encaissement de
dividendes versés par Betclic Everest Group.

Ainsi, la consolidation de la participation dans Betclic Everest
Group engendre une contribution positive aux résultats consolidés
du Groupe S.B.M. de + 46,2 millions d’euros pour I'exercice
2021/2022 contre + 30,9 millions d’euros pour la méme période
de I'exercice précédent.
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Autres produits et charges en lien avec les sociétés

mises en équivalence (incluant la quote-part
dans le résultat net des sociétés mises en équivalence)

En millions d’euros

46,2

30,9

8,7

2019 2021
2020 2022

Le résultat net consolidé - part du Groupe ressort ainsi en profit
de 76,4 milions d’euros pour I'exercice 2021/2022 contre une
perte de - 79,1 milions d’euros pour I'exercice 2020/2021, soit
une augmentation de 155,5 millions d’euros.

Résultat net part du Groupe

76,4

En millions d’euros

-79,1

La capacité d’autofinancement s’éléve a 99,7 millions d’euros
pour I'exercice 2021/2022 contre - 7,5 millions d’euros pour
I'exercice précédent. Cette évolution s’explique essentiellement
par I'amélioration du résultat opérationnel avant amortissements
de 125,6 milions d’euros. Apres la prise en compte d’une
augmentation du besoin en fonds de roulement de 4,9 millions
d’euros, les flux nets de trésorerie générés par I'exploitation
s’élevent a 99,9 millions d’euros pour I'exercice 2021/2022 contre
- 10,2 millions d’euros pour I'exercice 2020/2021.

Par ailleurs, la poursuite du programme d’investissement
(voir chapitre 3.2.1 — « Investissements réalisés ») a représenté
un décaissement au titre des acquisitions d’immobilisations
corporelles, incorporelles et financieres de 23,8 millions d’euros
sur I'exercice 2021/2022 contre 43,2 millions d’euros sur
I'exercice précédent. En raison de la crise sanitaire, le Groupe
S.B.M. a renforcé un contrble strict de ses investissements.
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L’ensemble des projets d’investissement ont été revus et il a
été procédé a une réduction importante des budgets avec une
suspension des investissements non essentiels.

Décaissements liés aux investissements

En millions d’euros

127,7

43,2
23,8

2021
2022

2019
2020

Apres prise en compte des variations des préts etavances consentis,
des autres encaissements liés aux opérations d’investissement et
des encaissements liés aux cessions d’immobilisations, les flux nets
de trésorerie liés aux opérations d’investissement correspondent
a un encaissement net de 71,3 millions d’euros pour I'exercice
2021/2022 contre un encaissement net de 30,1 millions d’euros
pour I'exercice précédent.

Comme décrit en note 3.1.3 des notes annexes aux comptes
consolidés au 31 mars 2022, BEG a en effet procédé sur I'exercice
a la distribution de dividendes et acomptes sur dividendes, la part
revenant au Groupe S.B.M. s’élevant a 95 millions d’euros. Pour
rappel, BEG avait procédé sur I'exercice précédent au versement
exceptionnel d’une partie de la prime d’émission, la part du
Groupe S.B.M. s’élevant a 72,5 millions d’euros.

3.14

PRESENTATION DES RESULTATS DE L’'EXERCICE 2021/2022

Au 31 mars 2022, I'endettement financier net du Groupe S.B.M.
est de - 30 millions, qui traduit le retour a une situation de trésorerie
nette d’endettement positive, contre un endettement financier
net de 129,9 millions d’euros au 31 mars 2021, I'endettement
financier net correspondant a la différence entre la trésorerie
a la cléture de la période et les dettes relatives aux emprunts
aupres des établissements de crédit et aux émissions de titres de
créances négociables a court terme (NEU CP).

Afin d’assurer le financement de ses deux projets majeurs
d’investissement — rénovation en profondeur de I’'Hotel de Paris et
développement immobilier One Monte-Carlo — le Groupe S.B.M.
a mis en place des financements bancaires en janvier 2017. D’un
montant total de 230 millions d’euros, ces ouvertures de crédits
ont permis des tirages a l'initiative du Groupe S.B.M. pouvant
s’échelonner jusqu’au 31 janvier 2019. Ces financements sont
remboursés semestriellement, la premiere échéance étant
intervenue le 30 juin 2020 et la derniere étant fixée au 31 janvier
2024. Au 31 mars 2022, la dette relative a cet emprunt s’éleve
a 124,4 millions d’euros, apres deux nouveaux remboursements
de 26,4 milions d’euros chacun sur I'exercice en juin et
décembre 2021.

Pour compléter ses moyens de financement a court terme, la
Société a mis en place un programme d’émission de titres de
créances négociables a court terme (NEU CP) en juillet 2019
pour un montant total maximum de 150 millions d’euros. L’Etat
Monégasque s’est engagé a souscrire, dans la limite d’un montant
cumulé en principal de 120 millions d’euros, tout ou partie des
titres de créances négociables que la Société émettrait dans le
cadre de ce programme et qui ne trouveraient pas preneur sur
le marché pour quelque raison que ce soit. Au 31 mars 2022,
I’encours de titres émis dans le cadre de ce programme s’éleve a
55 millions d’euros.

Résultats sociaux de la Société des Bains de Mer

Les comptes sociaux (présentés selon les normes frangaises) de la Société Anonyme des Bains de Mer et du Cercle des Etrangers a

Monaco, Société meére, font apparaitre les résultats suivants :

Résultats Société des Bains de Mer - Société mére - Ecart
(en millions d'euros) 2019/2020 2020/2021 2021/2022 (en millions d'euros)
Chiffre d’affaires 563,3 325,4 509,2 183,8
Résultat Brut d’Exploitation 73,8 (23,5) 101,8 125,3
Amortissements (64,2) (72,3) (67,4) 4,9
Résultat opérationnel 9,6 (95,8) 34,4 130,2
Résultat financier 8,9 13,0 75,3 62,3
Résultat exceptionnel (5,5 65,8 (1,0) (66,8)
RESULTAT NET SOCIETE 13,0 (17,0) 108,7 125,7
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— PRESENTATION DES RESULTATS DE L’EXERCICE 2021/2022

CHIFFRE D’AFFAIRES

Le chiffre d’affaires réalisé au cours de I'exercice 2021/2022
s’éleve a 509,2 millions d’euros contre 325,4 millions d’euros pour
I’exercice précédent, soit une augmentation de 183,8 millions
d’euros, en lien avec la reprise d’activité.

RESULTAT D’EXPLOITATION

Le résultat d’exploitation s’établit en bénéfice de 34,4 millions
d’euros contre une perte de - 95,8 millions d’euros en 2020/2021
et un bénéfice de 9,6 millions d’euros en 2019/2020. Cette
augmentation par rapport al’exercice précédent résulte de lareprise
d’activité a la suite d’'un exercice 2020/2021 particulierement
marqué par la crise sanitaire. Grace a la maitrise des dépenses, le
résultat d’exploitation est en augmentation également par rapport
a I'exercice 2019/2020, ce, malgré un chiffre d’affaires en baisse.

RESULTAT FINANCIER

Le résultat financier enregistre notamment les charges financieres
sur les contrats de crédits et les produits financiers pergus par la
Société au titre des financements apportés a ses filiales, produits
qui sont annulés dans les comptes consolidés dans le cadre
de I'élimination des opérations réciproques internes au Groupe
S.B.M.

Le résultat financier de I'exercice 2021/2022 est favorablement
impacté par le rachat par la S.a.r.l. Monte-Carlo SBM International,
filiale a 100 % de la Société, d’obligations convertibles émises
en 2009 pour un montant de 89,2 millions d’euros. Ce rachat se
traduit par un produit financier dans les comptes de la Société de
74,5 millions d’euros.

3.1.5

RESULTAT EXCEPTIONNEL

Le résultat exceptionnel de I'exercice 2021/2022 s’établit en perte
de - 1 million d’euros contre un bénéfice de + 65,8 millions d’euros
I’an passé.

Pour rappel, les titres de la filiale Monte-Carlo SBM International
S.a.r.l. d’une valeur brute de 1,5 million d’euros étaient entierement
dépréciés au 31 mars 2020 et les créances rattachées s’élevaient
a 209 millions d’euros en valeur brute (hors intéréts courus),
dépréciées a hauteur de 63,6 milions d’euros. Compte tenu
de I'amélioration réguliere de la situation financiere de sa filiale
Monte-Carlo SBM International S.a.r.l. et de I'évolution favorable
des résultats de BEG, le Groupe S.B.M. enregistrant au cours de
I'exercice 2020/2021 une quote-part de résultat BEG positive de
30,9 millions d’euros contre une quote-part de résultat positive de
8,7 millions d’euros pour la méme période de I'exercice précédent,
la Société avait repris au cours de I'exercice 2020/2021 la totalité
des provisions antérieurement constituées, soit 65,2 millions
d’euros.

RESULTAT NET

Le résultat net social de I'exercice 2021/2022 s’éleve a
+ 108,7 millions d’euros contre une perte de - 17 millions d’euros
pour I'exercice précédent, soit une augmentation de 125,7 millions
d’euros.

Opérations visées a l'article 23 de I'Ordonnance du 5 mars 1895

Nous vous rendons compte des opérations intervenues, directement ou indirectement, entre votre Société et ses Administrateurs au
cours de I'exercice 2021/2022, ou votre Société et les sociétés affiliées ou non ayant des Administrateurs communs, a savoir :

m les opérations traitées avec les filiales de votre Société :
—-la Société Anonyme Monégasque d’Entreprise de
Spectacles (S.A.M.E.S.),

-la Société Anonyme Monégasque des Thermes Marins
Monte-Carlo (S.T.M.),

- la Société Anonyme Monégasque Générale d’Hotellerie
(SOGETEL),

- la Société Anonyme Monégasque Hoteliere du Larvotto
(S.H.L),

- la MC Financial Company (MCFC),

- la Société Civile Particuliere Soleil du Midi,

- la Société Civile Immobiliere de I'Hermitage,

- la Société des Bains de Mer, USA, Inc.,

- la Société Monte-Carlo SBM Singapore, PTE Ltd,
- la S.a.r.l. Monte-Carlo SBM International,

- la SARL Café Grand Prix,

- la Société Betclic Everest Group ;
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m ainsi que :

- les relations avec la Société Monégasque pour I'Exploitation
du Tournoi de Tennis (S.M.E.T.T.) dont la Société est
actionnaire,

- la mise a disposition d’emplacements de parking et d’une
vitrine réalisée a des conditions normales de marché avec
la Société Anonyme Monégasque Dotta Immobilier dont
M. Michel Dotta est Président Délégue, et qui représente
des montants non significatifs,

- les opérations d’achat de vins réalisées a des conditions
normales de marché avec la société SARL Rainbow Wines
dont M. Laurent Nouvion est associé et gérant, et qui
représentent des montants non significatifs.
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INVESTISSEMENTS ET PERSPECTIVES

3.2 Investissements et perspectives

3.2.1 Investissements réalisés

Compte tenu de la crise sanitaire, le Groupe S.B.M. a maintenu un
contréle strict de ses investissements sur I'exercice 2021/2022.
L’ensemble des projets d’investissement ont été revus et il a
été procédé a une réduction importante des budgets avec une
suspension des investissements non essentiels.

Ainsi, le montant total facturé sur I'exercice s’éléve a 29,5 millions
d’euros pour I'exercice 2021/2022 contre 25,8 millions d’euros
pour I'exercice 2020/2021 et 109,2 millions d’euros pour I'exercice
2019/2020, soit un total de 164,5 millions d’euros au titre des trois
derniers exercices, comme présenté dans le tableau ci-apres,
qui regroupe I'ensemble des dépenses d’investissement, que les
projets soient achevés et mis en service ou toujours en cours.

Investissements Exercice clos le Exercice clos le
(en milliers d’euros) 31 mars 2020 31 mars 2021 31 mars 2022
Secteur jeux 5149 6 260 4368
Secteur hotelier 37 264 9 541 10 360
Secteur locatif 50 955 5080 1810
Autres activités et services communs 15789 4910 12 991
TOTAL 109 156 25 791 29 528
SECTEUR JEUX SECTEUR HOTELIER

Les investissements réalisés dans le secteur jeux s’élevent a
15,8 millions d’euros au cumul des trois derniers exercices.

Le Groupe S.B.M. a poursuivi au cours de I'exercice écoulé la
politique de renouvellement du parc des appareils automatiques,
avec un investissement total de 0,8 million d’euros au titre des
trois exercices. L objectif poursuivi est de conserver un avantage
concurrentiel en termes d’offres de jeux et d’innovation, permettant
d’étre en phase avec les modes et tendances du moment.

Le Groupe S.B.M. a également entrepris des travaux de rénovation
au Casino de Monte-Carlo, avec pour objectif de mieux répondre
aux attentes de la clientele. Ces travaux ont porté notamment sur la
mise en lumiére des salles Europe et Renaissance du Casino, afin
d’apporter a chaque salle une atmosphére qui corresponde aux
attentes des clients venant s’y distraire, et de rendre les espaces
plus chaleureux grace a des jeux de lumiére. Ont été réalisés des
travaux dans I’Atrium du Casino avec la création d’une boutique
et le réaménagement du Bar Rotonde, et dans la salle Médecin,
plus particulierement sa terrasse ou sont créés des salons privés
destinés a I'accueil d’'une clientele de High Rollers, dont le salon
« 1889 » ouvert en octobre 2020 (salon ultra-privé pour les
High Rollers). Enfin, la refonte du Grand Change et de la Caisse
Centrale dans le cadre de 'aménagement d’un nouveau parcours
a destination de la clientele des Fun Players a été finalisée sur
I'exercice 2021/2022.

Ces travaux s'inscrivent dans le cadre d’'un programme de
rénovation du Casino de Monte-Carlo dont la réalisation est prévue
sur plusieurs exercices.

Le montant total investi dans le cadre de ce projet, hors machines
a sous, est de 5,5 millions d’euros au cumul des trois derniers
exercices.
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Les investissements réalisés dans le secteur hotelier s’élevent a
57,2 millions d’euros au cumul des trois derniers exercices, dont
10,4 millions d’euros au titre de I'exercice 2021/2022.

Si pres de 22 % des investissements hoteliers au cours des trois
derniers exercices concernent le projet de rénovation de I’'Hétel
de Paris, la rénovation est totalement achevée depuis I'exercice
précédent.

Pour rappel, la rénovation de I'Hotel de Paris a porté en effet sur
'ensemble de I'établissement avec une recomposition tant des
espaces dédiés a la clientele que des espaces de services. La
capacité globale d’hébergement est légerement supérieure a la
capacité avant rénovation, avec une superficie des chambres et
suites augmentée et une proportion de suites accrue.

Les autres éléments structurants de la programmation ont été :

m la mise en valeur des toits qui accueilleront un nouvel
espace spa, fitness et piscine réservé a la clientele de I'hotel,
des suites d’exception et une « villa sur le toit » avec jardin et
piscine privés ;

m la création d’une cour-jardin au centre de I'établissement ;
m 'aménagement d’espaces de boutiques ;

m I'ouverture du Bar Américain et d’un restaurant sur la terrasse
au sud offrant une vue a 180° allant du Casino de Monte-Carlo
au Port Hercule ;

m I'adaptation aux technologies de pointe et une liaison souterraine
directe avec les équipements d’accueil et de conférence du
complexe immobilier.
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INVESTISSEMENTS ET PERSPECTIVES

Cette rénovation et ces innovations doivent permettre a I'H6tel de
Paris de rester a la pointe des attentes d’une clientele des palaces
toujours plus exigeante.

Ainsi, le co(t de rénovation de I'HOtel de Paris s’éleve a
283,8 millions d’euros sur la période 2014-2020, hors le montant
des pertes d’exploitation.

Comme indiqué en préambule, il a été procédé a une réduction
importante des budgets avec une suspension des investissements
non essentiels. Ainsi, outre les travaux indispensables a la poursuite
de I'exploitation, les autres investissements hoteliers réalisés au
cours de I'exercice 2021/2022 concernent principalement :

m d’'une part, les travaux entrepris au Monte-Carlo Beach avec
la création d’une digue sous-marine, avec I'objectif de réduire
I'érosion du bord de mer en cas de tempétes dans le respect
de la biodiversité sous-marine locale. La premiere tranche de
travaux, interrompue pendant I'hiver 2019, s’est achevée au
cours de I'hiver 2020. Compte tenu des effets positifs de la
phase 1, les travaux de la phase 2 ont été réalisés sur I'exercice
2020/2021. Les travaux se sont poursuivis cette année avec
I'aménagement de la nouvelle plage, qui permet au Monte-Carlo
Beach de retrouver sa plage originelle de la fin des années 30,
tout en protégeant le site grace a la digue récifale sous-
marine a biodiversité positive. Le montant des investissements
comptabilisés au titre de ce projet au cumul des trois derniers
exercices s’éléve a 9,8 millions d’euros, dont 2,2 millions d’euros
sur I'exercice 2021/2022 ;

m d’autre part les travaux du restaurant Pavyllon de Yannick Alléno
a I'Hoétel Hermitage, avec notamment le réaménagement de la
terrasse et un nouvel intérieur signé Chahan Minassian dans
I'esprit subtil et confortable d’une résidence privée qui invite a la
détente. Le montant de ces investissements comptabilisés sur
I'exercice 2021/2022 s’éleve a 2,6 millions d’euros ;

m et, enfin les travaux engagés sur l'exercice 2021/2022
concernant le Café de Paris, dont la livraison est prévue en 2023,
qui prévoient la création de deux étages dont un rooftop unique
en Principauté de Monaco ainsi que plusieurs boutiques de luxe
(prés de 800 m? supplémentaires) et la création d’un nouveau
restaurant Amazonico, concept brésilien-latino, déja présent a
Madrid, Dubai et a Londres. Le montant des investissements
comptabilisés sur I'exercice s’éleve a 2,8 millions d’euros.

SECTEUR LOCATIF

Le secteur locatif a également fait I'objet d’investissements
importants a hauteur de 57,8 milions d’euros au cumul des
trois derniers exercices (dont 54,3 millions d’euros au titre du
complexe immobilier One Monte-Carlo), avec I'objectif d’améliorer
la valorisation du patrimoine immobilier, tout en attirant et fidélisant
en Principauté de Monaco une nouvelle clientele internationale.
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Pour rappel, le complexe immobilier One Monte-Carlo est
constitué de sept corps de batiment s’inscrivant dans le cadre
d’un projet d’urbanisme, a travers un programme immobilier mixte
mélant commerces de luxe, résidences haut de gamme, bureaux,
espaces de loisirs et de culture. Il réunit ainsi 4 600 m2 de
boutiques de prestige sur trois niveaux (entresol, rez-de-chaussée
et mezzanine), des résidences haut de gamme sur 12 900 m2 en
étages, 2 500 m2 d’espaces de bureaux, 2 500 m2 d’espaces
de conférences équipés de technologies multimédias, un espace
d’exposition de 400 m2 et de 350 places de parking.

Parmi les missions prioritaires assignées a I'architecte, a figuré la
nécessité de concevoir un ensemble qui renouvelle le quartier en
créant un lieu d’animation et de convivialité, exemplaire en matiere
d’urbanisme vert et de développement durable. Sur le site paysagé
ont ainsi été créés 30 % d’espaces supplémentaires accessibles
au public et, en son centre, une nouvelle artére piétonne arborée
qui porte le nom de Promenade Princesse Charlene, reliant
I’avenue des Beaux-Arts aux Jardins Saint-James.

Le col(t total de réalisation de ce projet immobilier et
d’urbanisme majeur au cceur de Monaco a représenté un
montant d’investissement de 394,7 milions d’euros sur la
période 2013-2020.

Les investissements locatifs réalisés au cours de I'exercice
2021/2022 concernent principalement la finalisation des
aménagements complémentaires dans les bureaux du One
Monte-Carlo pour en faciliter la commercialisation, investissements
qui n’étaient pas prévus dans le projet initial et qui représentent
un montant de 0,6 million d’euros sur I'exercice et le projet de
surélévation de I'immeuble Aigue-Marine a Fontvielle a des fins de
location.

AUTRES ACTIVITES ET SERVICES COMMUNS

Les investissements réalisés dans le secteur autres activités et
services communs s’élévent a 33,7 millions d’euros au titre des
trois derniers exercices.

Outre la nouvelle Place du Casino, entiecrement aplanie, avec
son miroir d’eau au centre et ses palmiers, qui offre un nouvel
espace piétonnier et constitue I'aboutissement du projet global
de transformation du quartier apres les travaux de I'Hotel et
Paris et la construction du One Monte-Carlo, les investissements
concernent également la réalisation d’importants travaux au
Monte-Carlo Country Club, et la mise en ceuvre de nouveaux
logiciels et systéemes de gestion dans le cadre du schéma directeur
informatique.

Enfin, les investissements de I'exercice du secteur autres activités
et services communs incluent un acompte versé dans le cadre
d’une promesse d’achat d’espaces de bureaux dans I'immeuble
Aigue-Marine, immeuble ou sont déja regroupés les services du
siege administratif du Groupe S.B.M.
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EXAMEN DE LA SITUATION ET DE L'ACTIVITE DU GROUPE S.B.M.

3.22

POURSUITE DU PROGRAMME D’INVESTISSEMENT

Les projets en cours au 31 mars 2022 seront poursuivis
en 2022/2023 dans le cadre du programme d’investissement
défini par le Groupe S.B.M. et en cohérence avec la politique
menée au cours des exercices passes.

Les principaux projets sont la poursuite du programme de
rénovation du Casino de Monte-Carlo, la poursuite du projet de
rénovation du Café de Paris et la poursuite des projets dans le
cadre du schéma directeur informatique, toujours en cours au
31 mars 2022.

SOCIETE ANONYME DES BAINS DE MER ET DU CERCLE DES ETRANGERS A MONACO

INVESTISSEMENTS ET PERSPECTIVES

Principaux projets en cours et perspectives

PERSPECTIVES

La mise en valeur du patrimoine immobilier constitue un axe de
développement essentiel pour le Groupe S.B.M.

Larénovation en profondeur de I’'Hbtel de Paris et le développement
immobilier au coeur de Monte-Carlo sont deux composantes
essentielles de la stratégie de développement du Groupe S.B.M.

Ces projets ont représenté en effet un effort d’investissement
sans précédent, avec un montant total de 678,5 millions d’euros
comptabilisés au titre de ces deux projets.

Avec la réalisation des deux projets précités, le Groupe S.B.M. avait
pour objectif de générer un résultat opérationnel additionnel avant
amortissements supérieur a 50 millions d’euros en année pleine,
a compter de la mise en service complete de ces actifs. Malgré
la crise sanitaire, cet objectif avait déja été atteint sur I'exercice
2020/2021 et le Groupe S.B.M. a pris une nouvelle dimension tant
par I'augmentation de ses revenus que par I'accroissement de la
taille de son patrimoine.

Le projet du Café de Paris, démarré sur I'exercice 2021/2022,
s’inscrit dans la continuité des projets précités sur la Place du
Casino, avec la mise en valeur du batiment et un accroissement
de I'offre du secteur locatif commercial.

RAPPORT DU CONSEIL D’ADMINISTRATION 2022
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ETATS FINANCIERS DE SYNTHESE
POUR L'EXERCICE 2021/2022 ET RAPPORTS
DES COMMISSAIRES AUX COMPTES

ET DE LAUDITEUR CONTRACTUEL

Les états financiers sociaux et consolidés complets (états de synthese et notes annexes) sont présentés au chapitre 5 du Document
d’enregistrement universel 2022 déposeé le 29 juin 2022 aupres de I’Autorité des Marchés Financiers (A.M.F.).

Les informations présentées ci-apres sont constituées des documents de synthese (bilan, compte de résultat, tableau des flux, tableau
de variation des capitaux propres), accompagnés des rapports correspondants établis par les Commissaires aux Comptes et I’Auditeur
Contractuel.
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ETATS FINANCIERS DE SYNTHESE POUR L'EXERCICE 2021/2022

ET RAPPORTS DES COMMISSAIRES AUX COMPTES ET DE L'AUDITEUR CONTRACTUEL

COMPTES SOCIAUX DE LA S.B.M. AUX NORMES MONEGASQUES - ETATS DE SYNTHESE

4.1 Comptes sociaux de la S.B.M. aux normes
monégasques — Etats de synthése

4.1.1 Bilan au 31 mars 2022

ACTIF
Exercioe 202012021
Amortissements
(en milliers d’euros) Brut Provisions Net Net
ACTIF DISPONIBLE OU RECOUVRABLE A MOINS D’UN AN 299 673 79 832 219 841 113 454
Especes en caisse 16 590 16 590 14 900
Banques : dépots a vue 170 798 170 798 66 888
Autres valeurs a vue 7 7
Banques : dépots a terme 10 000 10 000 10 000
Titres négociables
Créances d'exploitation 8 568 2047 6 520 3459
Débiteurs divers 9935 474 9 461 10318
Comptes d’opérations en participation
Comptes des sociétés affiliées 81576 77 311 4 265 2 326
Actif précompté 2199 2199 5563
STOCKS 12 837 81 12 756 11783
PAIEMENTS ANTICIPES OU DE GARANTIE 1301 1 301 9155
Avances sur commandes 1301 1301 9155
ACTIF A PLUS D’UN AN D’ECHEANCE
Préts
ACTIF INDISPONIBLE 190 19 172 216
Dépots et cautionnements versés 190 19 172 216
TITRES DE PARTICIPATION 197 595 659 196 935 211674
Sociétés affiliées 197 491 641 196 850 211 594
Autres participations 104 18 85 81
IMMOBILISATIONS 1896 442 963 793 932 649 973 191
Immobilisations incorporelles :
+ Concessions et droits similaires 42 052 34144 7908 8 071
+ Droit au bail 18 18
+ Immobilisations en cours 1795 1795 1520
Immobilisations corporelles :
+ Terrains 84 414 84 414 84 414
+ Ecarts de réévaluation au 31/03/1979 35611 35611
+ Aménagements terrains 2970 2529 440 456
+ Constructions 1317 292 618 705 698 587 734 801
+ Installations techniques 262 305 189 053 73 252 82 166
+ Autres immobilisations 130 512 83732 46 780 55 502
+ Immobilisations en cours 19 472 19 472 6 260
TOTAL DE LACTIF 2 408 037 1044 384 1363 653 1319 473
FRAIS A AMORTIR 1032 1032 1595
COMPTES DE REGULARISATION 5423 5423 5166
Dépenses payées d’avance 5230 5230 4727
Autres comptes transitoires 193 193 439
Ecarts de conversion
TOTAL GENERAL 2414 493 1044 384 1370 109 1326 234
COMPTES D’ORDRE
Actions des Administrateurs détenues en garantie de gestion B 5
Cautions et garanties données 107 967 119 333
Cautions regues 5389 7677
Autres engagements regus 120 000 120 000
Fournisseurs 37 378 22 995
Tiers débiteurs pour cautions bancaires données
Ouverture de crédit et découverts confirmés non utilisés 15000 15000
Couverture de taux variables 102 000 136 000
387 739 421 010
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ETATS FINANCIERS DE SYNTHESE POUR L'EXERCICE 2021/2022
ET RAPPORTS DES COMMISSAIRES AUX COMPTES ET DE L'AUDITEUR CONTRACTUEL

COMPTES SOCIAUX DE LA S.B.M. AUX NORMES MONEGASQUES - ETATS DE SYNTHESE

PASSIF
(en milliers d’euros) 2021/2022 2020/2021
PASSIF EXIGIBLE A MOINS D’UN AN 319 746 363 193
Découverts bancaires
Effets a payer 5 066 4796
Dettes d’exploitation 49 897 38980
Comptes des sociétés affiliées 24 549 13 687
Comptes des employés 38 971 55332
Emprunts 179 384 232128
Autres dettes 3009 3192
Passif précompté 18 871 15079
ENCAISSEMENTS ANTICIPES OU DE GARANTIE 50 954 42 960
Acomptes regus 26 970 19633
Dépdts et cautionnements recus 23 984 23 327
PASSIF A PLUS D’UN AN D’ECHEANCE 30 380 38 584
Dettes d’exploitation
Passif précompté 30 380 38 584
PROVISIONS POUR RISQUES 17 925 21452
Autres provisions pour risques 17 925 21 452
COMPTES DE REGULARISATION 185 282 205 941
Revenus imputables aux exercices futurs 179 894 200999
Autres comptes de régularisation passif 776 199
Ecarts de conversion 54 35
Subvention d’investissement
* montant brut 17 535 17 535
* amortissement (12 977) (12 827)
FONDS SOCIAL
Capital, primes et écarts 430 791 430 791
Capital : 24 516 661 actions de 1 euro chacune 24 517 24 517
Primes d’émission sur actions 214 650 214 650
Ecarts de réévaluation :
+ Fcarts de réévaluation 31/03/1990 167 694 167 694
+ Réserve de réévaluation 31/03/1979 23 931 23 931
Réserves : 162 503 162 503
+ Réserve statutaire 2 452 2 452
+ Réserve facultative 148 799 148 799
+ Réserve de prévoyance 11252 11252
+ Plus-value a long terme
Résultats : 172 528 60 809
+ Report a nouveau bénéficiaire 63 804 77 825
+ Résultat net de I'exercice 108 724 (17 016)
Total fonds social 765 822 654 103
TOTAL GENERAL 1370 109 1326 234
COMPTES D’ORDRE
Administrateurs créditeurs pour actions déposées B 5
Cautions et garanties données 107 967 119 333
Tiers créditeurs pour cautions déposées en garantie 5389 7677
Autres engagements regus 120 000 120 000
Fournisseurs 37 378 22 995
Cautions bancaires données
Ouverture de crédit et découverts confirmés non utilisés 15000 15000
Couverture de taux variables 102 000 136 000
387 739 421010
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ETATS FINANCIERS DE SYNTHESE POUR L'EXERCICE 2021/2022

ET RAPPORTS DES COMMISSAIRES AUX COMPTES ET DE L'AUDITEUR CONTRACTUEL

COMPTES SOCIAUX DE LA S.B.M. AUX NORMES MONEGASQUES - ETATS DE SYNTHESE

412  Compte de pertes et profits

Exercice
(en milliers d’euros) 2021/2022 2020/2021
ACTIVITE PRINCIPALE
Produits des jeux 228798 142 291
Prestations de services 284 980 186 282
Ventes de marchandises 3801 2 080
Autres produits de gestion courante 3813 3342
Moins : cessions internes (8 395) (5237)
Total Produits de I’activité principale 512 997 328 758
A déduire :
+ Co(t d’achat des marchandises (3031) (1 800)
+ Consommations (138 125) (96 816)
+ Redevances, impots et taxes (30 445) (19 535)
+ Charges de personnel (202 694) (181171)
+ Autres charges d’exploitation (45 975) (34 105)
+ Charges d’amortissements (67 401) (72317)
Provisions :
+ Dotations (35 710) (54 669)
+ Reprises 47 194 35238
Total des charges de I'activité principale (476 187) (425 175)
Quote-part de résultat sur opérations faites en commun
Résultat de I’activité principale 36 811 (96 416)
ACTIVITES ACCESSOIRES
Résultats de la gestion financiere 70 031 1287
Revenus des participations 5306 11708
Provisions :
+ Dotations (36) (38)
+ Reprises B 11
Résultats des activités accessoires 75 306 12 967
OPERATIONS EXTRAORDINAIRES OU EXCEPTIONNELLES
Résultats divers (982) 661
Provisions :
+ Dotations (16)
+ Reprises 65178
Résultats extraordinaires ou exceptionnels (998) 65 839
Résultats afférents aux exercices antérieurs (2 395) 594
RESULTAT NET DE EXERCICE 108 724 (17 016)

RAPPORT DU CONSEIL D’ADMINISTRATION 2022

SOCIETE ANONYME DES BAINS DE MER ET DU CERCLE DES ETRANGERS A MONACO



ETATS FINANCIERS DE SYNTHESE POUR L'EXERCICE 2021/2022
ET RAPPORTS DES COMMISSAIRES AUX COMPTES ET DE L'AUDITEUR CONTRACTUEL

COMPTES SOCIAUX DE LA S.B.M. AUX NORMES MONEGASQUES - ETATS DE SYNTHESE

413  Rapport Général des Commissaires aux Comptes

Exercice clos le 31 mars 2022

Stéphane GARINO Jean-Humbert CROCI
Expert-Comptable Expert-Comptable
2, rue de la Lijerneta 2, rue de la Lujerneta
98000 MONACO 98000 MONACO

Mesdames, Mesdemoiselles, Messieurs les Actionnaires,

Conformément aux dispositions de I'article 25 de la loi n° 408 du 20 janvier 1945, nous vous rendons compte, dans le présent rapport,
de la mission générale et permanente, qu’en vertu des dispositions de I'article 8 de la susdite loi, vous nous avez confiée par décision de
I’Assemblée Générale Ordinaire du 25 septembre 2020 pour les exercices 2020/2021, 2021/2022 et 2022/2023.

La crise mondiale liée a la pandémie de Covid-19 crée des conditions particulieres pour la préparation et I'audit des comptes de cet
exercice. En effet, cette crise et les mesures exceptionnelles prises dans le cadre de I'état d’urgence sanitaire induisent de multiples
conséquences pour les entreprises, particulierement sur leur activité et leur financement, ainsi que des incertitudes accrues sur leurs
perspectives d’avenir. Certaines de ces mesures, notamment les restrictions de déplacement et le travail a distance, ont également eu
une incidence sur I'organisation interne des entreprises et sur les modalités de mise en ceuvre des audits.

Les états financiers et documents sociaux, arrétés par votre Conseil d’Administration, ont été mis a notre disposition dans les délais
légaux.

Notre mission, qui consiste a exprimer une opinion sur ces états financiers, a été accomplie selon les normes professionnelles et nous a
conduits a examiner le bilan au 31 mars 2022 et le compte de pertes et profits de I'exercice 2021/2022.

Le total du bilan s’éleve a 1.370.109 KE. Le compte de Pertes et Profits fait apparaitre un bénéfice de 108.724 KE. Le fonds social ressort
a765.822 KE.

Ces documents ont été établis suivant les prescriptions Iégales et selon les mémes formes et au moyen des mémes méthodes d’évaluation
que I'exercice précédent, et arrétés dans les conditions rappelées précédemment, a I’'exception du changement suivant :

m suite aux recommandations internationales émises sur le calcul de la provision pour indemnité de départ en retraite, votre société a
appliqué la nouvelle méthode de calcul ;

m ce changement de méthode est ainsi comptabilisé sur I'exercice 2021/2022 en report @ nouveau pour un montant de 3 millions d’euros
en contrepartie d’une diminution de la provision relative aux engagements de retraite et assimilés au 1¢ avril 2021. Limpact sur le
compte de résultat de I'exercice est non significatif.

Nous avons Vérifié les divers éléments composant I'actif et le passif ainsi que les méthodes suivies pour leur évaluation et pour la
discrimination des charges et produits.

Notre examen a été effectué conformément aux normes de révision comptable généralement admises, qui prévoient que nos travaux
soient planifiés et réalisés de maniere a obtenir 'assurance raisonnable que les états financiers ne sont pas entachés d’irrégularités
significatives.

Une révision comptable comprend I'appréciation des principes comptables utilisés, I'examen, par sondages, de la justification des
montants et des principales estimations retenues par la direction de la société, ainsi que la vérification des informations contenues dans
les états financiers et le contréle de la présentation d’ensemble de ces éléments.

A notre avis, le bilan au 31 mars 2022 et le Compte de Pertes et Profits de I'exercice 2021/2022, ci-annexés, qui sont soumis a
votre approbation, refletent, d’une maniere sincere en conformité avec les prescriptions Iégales et les usages professionnels, la situation
financiéere de votre Société au 31 mars 2022 et le résultat de I'exercice de douze mois clos a cette date.

Nous avons aussi Vérifié les informations financieres contenues dans le rapport de votre Conseil d’Administration, la proposition
d’affectation des résultats et le respect des dispositions légales et statutaires régissant le fonctionnement de votre Société. Nous n’avons
pas d’observation a formuler.

Monaco, le 27 juin 2022

Les Commissaires aux Comptes

Stéphane GARINO Jean-Humbert CROCI
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ETATS FINANCIERS DE SYNTHESE POUR L'EXERCICE 2021/2022
ET RAPPORTS DES COMMISSAIRES AUX COMPTES ET DE L'AUDITEUR CONTRACTUEL

COMPTES SOCIAUX DE LA S.B.M. AUX NORMES MONEGASQUES - ETATS DE SYNTHESE

414  Rapport Spécial des Commissaires aux Comptes

Exercice clos le 31 mars 2022

Stéphane GARINO Jean-Humbert CROCI
Expert-Comptable Expert-Comptable
2, rue de la LUjerneta 2, rue de la Lujerneta
98000 MONACO 98000 MONACO

Mesdames, Mesdemoiselles, Messieurs les Actionnaires,

Conformément aux dispositions de 'article 24 de la Loi n® 408 du 20 janvier 1945, nous vous présentons un rapport sur les opérations
visées a I'article 23 de I'ordonnance souveraine du 5 mars 1895, accomplies pendant I’'exercice 2021/2022 et sur les assemblées tenues
pendant le méme exercice.

OPERATIONS VISEES A LARTICLE 23 DE L'ORDONNANCE SOUVERAINE DU 5 MARS 1895

Nous vous rappelons qu’il s’agit de toute entreprise ou marché (opération) comportant une série de prestations (fournitures, travaux...)
successives de méme nature ou de nature analogue, fait avec la société ou pour son compte et dans lequel un administrateur de votre
société a un intérét direct ou indirect.

[’exécution de ces opérations, pendant I'exercice 2021/2022, vous est décrite dans le compte rendu spécial fait par le Conseil
d’Administration de votre société. Nous avons Vvérifié les informations contenues dans ce rapport et n’avons pas d’observation a formuler
a ce sujet.

ASSEMBLEE TENUE AU COURS DE L'EXERCICE
Au cours de I'exercice, vous avez été réunis :

m le 24 septembre 2021, en Assemblée Générale Ordinaire Annuelle a I'effet de statuer sur les comptes de I’exercice clos le 31 mars
2021, de ratifier la nomination d’un administrateur et renouveler le mandat de deux administrateurs.

Pour cette assemblée, nous avons Vérifié :
m le respect des prescriptions légales et statutaires relatives a sa tenue ;
m |'exécution des résolutions approuvées.

Nous n’avons constaté aucune irrégularité.

Monaco, le 27 juin 2022
Les Commissaires aux Comptes
Stéphane GARINO Jean-Humbert CROCI
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ETATS FINANCIERS DE SYNTHESE POUR L'EXERCICE 2021/2022
ET RAPPORTS DES COMMISSAIRES AUX COMPTES ET DE L'AUDITEUR CONTRACTUEL

— COMPTES SOCIAUX DE LA S.B.M. AUX NORMES FRANGAISES - ETATS DE SYNTHESE

4.2 Comptes sociaux de la S.B.M. aux normes
francaises — Etats de synthese

42.1 Bilan au 31 mars 2022

ACTIF
Exercice Exercice
2021/2022 2020/2021
Amortissements
(en milliers d’euros) Brut Provisions Net

ACTIF IMMOBILISE

Immobilisations incorporelles 43 865 34 162 9703 9 591
Concessions et droits similaires 42 052 34 144 7908 8 071
Droit au bail 18 18

Immobilisations en cours 1741 1741 1515
Avances et acomptes 54 54 5
Immobilisations corporelles 1852 576 929 631 922 946 963 600
Terrains 122 996 38 141 84 855 84 871
Constructions 1317 292 618 705 698 587 734 801
Installations techniques, matériel 262 305 189 053 73252 82 166
Autres immobilisations 130 512 83732 46 780 55502
Immobilisations corporelles en cours 9332 9332 5788
Avances et acomptes 10 141 10141 472
Immobilisations financiéres 199 833 1152 198 681 213 200
Participations et créances rattachées 198 921 641 198 280 212 759
Autres titres immobilisés 8 8

Préts consentis 618 474 144 144
Autres immobilisations 286 29 257 297
Total actif immobilisé 2 096 275 964 945 1131330 1186 391
ACTIF CIRCULANT

Stocks 12 837 81 12 756 11783
Avances et acomptes versés 1301 1301 9155
Créances d’exploitation 9 336 2047 7289 7 856
Autres créances d’exploitation 5889 5889 6 460
Créances diverses 85198 77 311 7887 6479
Disponibilités et valeurs mobilieres de placement 197 395 197 395 91789
Charges constatées d'avance 5230 5230 4727
Total actif circulant 317 186 79 439 237 747 138 248
Charges a répartir et écarts de conversion 1032 1032 1595
TOTAL DE L’ACTIF 2414 493 1044 384 1370 109 1326 234

34 RAPPORT DU CONSEIL D’ADMINISTRATION 2022 SOCIETE ANONYME DES BAINS DE MER ET DU CERCLE DES ETRANGERS A MONACO



ETATS FINANCIERS DE SYNTHESE POUR L'EXERCICE 2021/2022
ET RAPPORTS DES COMMISSAIRES AUX COMPTES ET DE L'AUDITEUR CONTRACTUEL

COMPTES SOCIAUX DE LA S.B.M. AUX NORMES FRANGAISES - ETATS DE SYNTHESE

PASSIF

Exercice
(en milliers d’euros) 2021/2022 2020/2021 4
CAPITAUX PROPRES
Capital 24 517 24 517
Primes d'émission 214 650 214 650
Ecarts de réévaluation 191 625 191 625
Réserve statutaire 2452 2452
Réserve de plus-values nettes a long terme
Réserve de prévoyance 11 252 11252
Réserve facultative 148 799 148 799
Report a nouveau 63 804 77 825
Résultat de I'exercice 108 724 (17 016)
Subvention d'investissement 4558 4708
Total capitaux propres 770 380 658 811

PROVISIONS POUR RISQUES ET CHARGES

Provisions pour risques 17 925 21452
Provisions pour charges 32 330 40633
Total provisions pour risques et charges 50 255 62 085
DETTES

Emprunts aupres des établissements de crédit 124 408 177 211
Emprunts et dettes financiéres 78 960 78 244
Avances et acomptes regus 26 970 19633
Dettes fournisseurs et comptes rattachés 19894 16 239
Dettes fiscales et sociales 79 822 82 462
Autres dettes d’exploitation 4373 4 559
Dettes sur immobilisations 6 765 8879
Autres dettes 28 334 17078
Produits constatés d’avance 179 894 200 999
Total dettes 549 419 605 303
Ecarts de conversion passif 54 35
TOTAL DU PASSIF 1370 109 1326 234
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ETATS FINANCIERS DE SYNTHESE POUR L'EXERCICE 2021/2022

ET RAPPORTS DES COMMISSAIRES AUX COMPTES ET DE L'AUDITEUR CONTRACTUEL

COMPTES SOCIAUX DE LA S.B.M. AUX NORMES FRANGAISES - ETATS DE SYNTHESE

422  Compte de résultat

(en milliers d’euros) 2021/2022 2020/2021

PRODUITS D’EXPLOITATION

Montant net du chiffre d’affaires 509 211 325363
Production immobilisée

Reprises sur amortissements et provisions 47 194 35238
Transferts de charges 1105 1002
Autres produits 3813 3343
Total des produits d’exploitation 561 323 364 945
CHARGES D’EXPLOITATION

Achats de marchandises (1 887) (1158)
Variation de stocks de marchandises (1144) (639)
Achats de matieres premieres et autres approvisionnements (23 565) (11 065)
Variation de stocks de matieres premieres et autres approvisionnements 2176 175
Autres achats et charges externes (118 963) (86 355)
Quote-part de résultat sur opérations faites en commun

Impots et taxes (31772 (19 626)
Salaires et traitements (141 336) (135 345)
Charges sociales (61 351) (45 729)
Dotations aux amortissements des immobilisations (67 401) (72 317)
Dotations aux provisions sur actif circulant (30 194) (28 165)
Dotations aux provisions pour risques et charges (5516) (26 504)
Autres charges (45 956) (34 039)
Cessions internes

Total des charges d’exploitation (526 907) (460 768)
RESULTAT D’EXPLOITATION 34 416 (95 822)
PRODUITS FINANCIERS

De participation et de valeurs mobilieres 5306 11708

Intéréts et autres 27

Différences positives de change 47 83

Produits nets sur cessions de valeurs mobilieres de placement 74 466 6122

Reprises sur provisions 5 11

Total des produits financiers 79 824 17 950

CHARGES FINANCIERES

Intéréts et autres (4 428) (4 881)
Différences négatives de change (54) 64)
Charges nettes sur cessions de valeurs mobilieres de placement

Dotations aux provisions (36) (38)
Total des charges financiéres (4 518) (4 983)
RESULTAT FINANCIER 75 306 12 967

PRODUITS EXCEPTIONNELS

Sur opérations de gestion 230 286

Sur opérations en capital 197 517

Reprises sur provisions 65178

Total des produits exceptionnels 427 65 982

CHARGES EXCEPTIONNELLES

Sur opérations de gestion (52)

Sur opérations en capital (1357) (143)
Dotations aux provisions (16)

Total des charges exceptionnelles (1 425) (143)
RESULTAT EXCEPTIONNEL (998) 65 839

IMPOTS SUR LES SOCIETES

RESULTAT NET 108 724 (17 016)
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Exercice Exercice
2021/2022 2020/2021

(en milliers d’euros)

OPERATIONS D’EXPLOITATION

Capacité d’autofinancement hors cessions d’immobilisations 168 482 7774
Variation du besoin en fonds de roulement (3431) (20 987)
FLUX PROVENANT DES OPERATIONS D’EXPLOITATION 165 051 (13 213)
OPERATIONS D’INVESTISSEMENT

Acquisitions d’immobilisations corporelles et incorporelles (19778) (22 105)
Subvention d’investissement

Variation des immobilisations financieres et charges a répartir 14 488 57 246
Produits de cession des actifs 47 148
Variation des dettes sur immobilisations (2114) (17 154)
FLUX PROVENANT DES OPERATIONS D’INVESTISSEMENT (7 357) 18 135
OPERATIONS DE FINANCEMENT

Tirages sur la ligne de crédit

Remboursements ligne de crédit (52 804) (52 801)
Distribution de dividendes et tantiémes (390)
Augmentation de capital

Variation des financements stables 716 37121
FLUX PROVENANT DES OPERATIONS DE FINANCEMENT (52 088) (16 070)
VARIATION DE TRESORERIE 105 607 (11 148)
TRESORERIE A UOUVERTURE 91 789 102 937
TRESORERIE A LA CLOTURE 197 395 91 789
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424  Rapport de l'Auditeur Contractuel et des Commissaires aux Comptes sur les comptes
annuels établis selon les régles et principes comptables francais

Exercice clos le 31 mars 2022

Jean-Humbert CROCI Stéphane GARINO Deloitte & Associés
2, rue de la LUjerneta 2, rue de la LUjerneta 6, place de la Pyramide
98000 Principauté de Monaco 98000 Principauté de Monaco 92908 Paris-La Défense Cedex

Aux actionnaires,

1. OPINION

Nous avons effectué I'audit des comptes annuels de la Société des Bains de Mer et du Cercle des Etrangers & Monaco comprenant le
bilan, le compte de résultat, le tableau des flux de trésorerie, ainsi que I'annexe relatifs a I'exercice clos le 31 mars 2022.

A notre avis, les comptes annuels ci-joints présentent sincérement, dans tous leurs aspects significatifs la situation financiére de la société
au 31 mars 2022, ainsi que sa performance financiere et ses flux de trésorerie pour I'exercice clos a cette date, conformément aux regles
et principes comptables frangais.

2. FONDEMENT DE L’OPINION

Nous avons effectué notre audit selon les Normes internationales d’audit (ISA). Les responsabilités qui nous incombent en vertu de ces
normes sont plus amplement décrites dans la section « Responsabilités de I’Auditeur contractuel et des Commissaires aux comptes
relatives a I'audit des comptes annuels » du présent rapport. Nous sommes indépendants de la société conformément au Code de
I'IESBA (International Ethics Standards Board for Accountants) et avons satisfait aux autres responsabilités éthiques qui nous incombent
selon ces regles. Nous estimons que les éléments probants que nous avons recueillis sont suffisants et appropriés pour fonder notre
opinion d’audit.

3. OBSERVATION

Sans remettre en cause I'opinion exprimée ci-dessus, nous attirons votre attention sur le point suivant exposé dans le paragraphe 1.1
« Changement de méthode » de la note 1 « Regles et méthodes comptables » de I'annexe des comptes annuels concernant le changement
de méthode relatif aux regles d’évaluation et de comptabilisation des engagements de retraite.

4. POINTS CLES DE LAUDIT

La crise mondiale liée a la pandémie de Covid-19 crée des conditions particulieres pour la préparation et I'audit des comptes annuels. En
effet, cette crise et les mesures exceptionnelles prises dans le cadre de I'état d’urgence sanitaire induisent de multiples conséquences
pour les entreprises, particulierement sur leur activité et leur financement, ainsi que des incertitudes accrues sur leurs perspectives
d’avenir. Certaines de ces mesures, telles que les restrictions de déplacement et le travail a distance, ont également eu une incidence sur
I’organisation interne des entreprises et sur les modalités de mise en ceuvre de nos travaux.

C’est dans ce contexte complexe et évolutif que nous portons a votre connaissance les points clés de I'audit. Ces points sont ceux qui,
selon notre jugement professionnel, ont été les plus importants lors de I'audit des comptes annuels au 31 mars 2022. Ces points ont été
traités dans le contexte de notre audit des comptes annuels pris dans leur ensemble et lors de la formation de notre opinion sur ceux-ci.
Nous n’exprimons pas une opinion distincte sur ces points.
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Points clés de I'audit

Réponses dans le cadre de notre audit

Comptabilisation du chiffre d’affaires des jeux

Le chiffre d’affaires de la société s'éleve a 509,2 M€ au 31 mars 2022, et la
part du secteur jeux, qui inclut essentiellement les activités de jeux de table et
d’appareils automatiques, représente 233,5 M€.

Nous avons considéré que la _comptabilisation du chiffre d’affaires des jeux
constituait un point clé de I'audit, pour les raisons suivantes :

Nous avons examine le caractére approprié des procédures de controle mises en
place par la société permettant de couvrir les risques d’anomalies significatives que
nous avons identifiés sur le chiffre d’affaires des jeux.

Dans ce cadre, nous avons verifié I'efficacité des controles pertinents pour couvrir
les risques liés aux comptées manuelles et a I'enregistrement des transactions de

« les opérations de jeux sont caractérisées par des transactions permanentes BUX, notamment par :
de jetons et de liquidités ainsi que par des opérations de comptée manuelles « observations physiques des procédures dans les salles de jeux ;

+ vérifications, sur la base d’échantillons, de la mise en ceuvre de ces controles
pertinents et de leur caractere effectif.

Ces travaux ont été complétés par des tests de substance permettant, sur la base
d’échantillons, de vérifier que ces transactions ont été comptabilisées a juste titre
et pour un montant correct. Nous avons également répondu au risque que le chiffre
d’affaires des jeux ne soit pas comptabilisé dans son intégralité, a partir d’un
échantillon de recettes de jeux faisant I'objet d’une comptée manuelle dont nous
avons veérifié leur retranscription en comptabilité.

quotidiennes servant de base a la comptabilisation du chiffre d’affaires,
qui pourraient étre propices a la fraude et faire donc peser un risque sur
I'exhaustivité des transactions enregistrées ;

+ le chiffre d’affaires constitue un indicateur de performance important et la
vérification d’absence de contournement des contrbles par la Direction
nécessite une attention particuliére.

5. RESPONSABILITES DE LA DIRECTION ET DES PERSONNES CONSTITUANT LE GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE RELATIVES
AUX COMPTES ANNUELS

Les comptes annuels ont été arrétés par le Conseil d’ Administration.

La direction est responsable de I'établissement et de la présentation sincere des comptes annuels conformément aux regles et principes
comptables frangais, ainsi que du contréle interne qu’elle estime nécessaire a I'établissement des comptes annuels ne comportant pas
d’anomalies significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d’erreurs. Lors de I'établissement des comptes annuels,
il incombe a la direction d’évaluer la capacité de la Société a poursuivre son exploitation, de fournir, le cas échéant, des informations
relatives a la continuité d’exploitation et d’appliquer le principe comptable de continuité d’exploitation, sauf si la Direction a I'intention de
mettre la société en liquidation ou de cesser ses activités ou s'il n’existe aucune autre solution alternative réaliste qui s’offre a elle.

Iincombe aux personnes constituant le gouvernement d’entreprise de surveiller le processus d’élaboration de I'information financiere de
la société et de suivre I'efficacité des systemes de contrdle interne et de gestion des risques, ainsi que le cas échéant de I'audit interne,
en ce qui concerne les procédures relatives a I'élaboration et au traitement de I'information comptable et financiere.

6. RESPONSABILITES DE L’AUDITEUR CONTRACTUEL ET DES COMMISSAIRES AUX COMPTES RELATIVES A L’AUDIT
DES COMPTES ANNUELS

Nos objectifs sont d’obtenir I'assurance raisonnable que les comptes annuels pris dans leur ensemble ne comportent pas d’anomalies
significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d’erreurs, et d’émettre un rapport d’audit contenant notre opinion.
L’assurance raisonnable correspond a un niveau élevé d’assurance, qui ne garantit toutefois pas qu’un audit réalisé conformément aux
normes ISA permet de toujours détecter toute anomalie significative existante. Les anomalies peuvent provenir de fraudes ou résulter
d’erreurs et sont considérées comme significatives lorsqu’il est raisonnable de s’attendre a ce que, prises individuellement ou cumulées,
elles puissent influencer les décisions économiques que les utilisateurs des comptes annuels prennent en se fondant sur ceux-ci.

Dans le cadre d’un audit réalisé conformément aux normes ISA et tout au long de celui-ci, nous exercons notre jugement professionnel
et faisons preuve d’esprit critique. En outre :

m nous identifions et évaluons les risques que les comptes annuels comportent des anomalies significatives, que celles-ci proviennent
de fraudes ou résultent d’erreurs, définissons et mettons en ceuvre de procédures d’audit en réponse a ces risques, et la collecte des
éléments probants suffisants et appropriés pour fonder notre opinion. Le risque de non-détection d’une anomalie significative provenant
d’une fraude est plus élevé que celui d’une anomalie significative résultant d’une erreur, car la fraude peut impliquer la collusion, la
falsification, les omissions volontaires, les fausses déclarations ou le contournement du contréle interne ;

m nous prenons connaissance du contrdle interne pertinent pour I'audit afin de définir des procédures d’audit appropriées en la
circonstance, mais non dans le but d’exprimer une opinion sur I'efficacité du contréle interne de la société ;

m Nous apprécions le caractere approprié des méthodes comptables retenues et le caractere raisonnable des estimations comptables
faites par la direction, de méme que des informations fournies les concernant par cette derniere ;

m nous concluons quant au caractéere approprié de I'application par la direction du principe comptable de continuité d’exploitation et,
selon les éléments probants recueillis, quant a I'existence ou non d’une incertitude significative liée a des événements ou situations
susceptibles de jeter un doute important sur la capacité de la société a poursuivre son exploitation. Si nous concluons a I'existence
d’une incertitude significative, nous sommes tenus d’attirer I'attention des lecteurs de notre rapport sur les informations fournies dans
les comptes annuels au sujet de cette incertitude ou, si ces informations ne sont pas adéquates, une opinion modifiée devra étre
exprimée. Nos conclusions s’appuient sur des éléments probants recueillis jusqu’a la date de notre rapport d’audit. Cependant, des
conditions ou événements futurs pourraient conduire la société a cesser son exploitation ;
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m NOUS apprécions la présentation d’ensemble, la structure et le contenu des comptes annuels, y compris les informations fournies dans
les comptes annuels, et apprécions si les comptes annuels refletent les opérations ainsi que les événements sous-jacents de maniere
telle qu’ils donnent une présentation sincere.

Nous communiquons aux personnes constituant le gouvernement d’entreprise notamment I'étendue des travaux d’audit et du calendrier
de réalisation prévus et les constatations importantes, y compris toute faiblesse significative du contréle interne, relevée lors de notre
audit.

Nous fournissons également aux personnes constituant le gouvernement d’entreprise une déclaration précisant que nous nous sommes
conformés aux regles d’éthique pertinentes concernant I'indépendance, et leur communiquons, le cas échéant, toutes les relations et
les autres facteurs qui peuvent raisonnablement étre considérés comme susceptibles d’avoir une incidence sur notre indépendance ainsi
que, le cas échéant, les mesures de sauvegarde appliquées.

Parmi les points communiqués aux personnes constituant le gouvernement d’entreprise, nous déterminons ceux qui ont été les plus
importants lors de I'audit des comptes annuels de I'exercice, qui sont de ce fait les points clés de I'audit. Nous décrivons ces points
dans notre rapport d’audit, sauf si la loi ou la réglementation n’en interdit la publication ou si, dans des circonstances extrémement rares,
nous déterminons que nous ne devrions pas communiquer un point dans notre rapport d’audit parce que les conséquences négatives
raisonnablement attendues de la communication de ce point dépassent les avantages qu’elle aurait au regard de l'intérét public.

7. VERIFICATIONS SPECIFIQUES

Informations données dans le rapport de gestion

Nous avons également procédé a la vérification des informations relatives a la société, correspondant aux informations du rapport de
gestion du Conseil d’Administration données dans le document d’enregistrement universel conformément aux pratiques professionnelles
en France. Nous n’avons pas d’observation a formuler sur leur sincérité et leur concordance avec les comptes annuels.

Format de présentation des comptes annuels destinés a étre inclus dans le rapport financier annuel

Nous avons également procédé, conformément a la pratique professionnelle en France, a la vérification du respect de ce format défini
par le reglement européen délégué n° 2019/815 du 17 décembre 2018 dans la présentation des comptes annuels destinés a étre inclus
dans le rapport financier annuel mentionné au | de l'article L. 451-1-2 du Code monétaire et financier, établis sous la responsabilité du
Président-Délégué.

Sur la base de nos travaux, nous concluons que la présentation des comptes annuels destinés a étre inclus dans le rapport financier
annuel respecte, dans tous ses aspects significatifs, le format d’information électronique unique européen.

Il ne nous appartient pas de vérifier que les comptes annuels qui seront effectivement inclus par votre Société dans le rapport financier
annuel déposé aupres de I’AMF correspondent a ceux sur lesquels nous avons réalisé nos travaux.

Monaco et Paris-La-Défense, le 27 juin 2022
Les commissaires aux comptes L’Auditeur contractuel

Deloitte & Associés

Jean-Humbert CROCI Stéphane GARINO David DUPONT-NOEL Hugues DESGRANGES
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TABLEAU DES RESULTATS DE LA SOCIETE AU COURS DES CINQ DERNIERS EXERCICES

4.3 Tableau des résultats de la Société au cours
des cinqg derniers exercices

2021/2022 2020/2021 2019/2020 2018/2019 2017/2018
| — CAPITAL EN FIN D’EXERCICE

Capital social (en milliers d’euros) 24 517 24 517 24 517 24 517 24 517
Nombre des actions ordinaires existantes 24 516 661 24 516 661 24 516 661 24 516 661 24 516 661

Il - OPERATIONS ET RESULTATS DE L’EXERCICE
(en milliers d’euros)

Chiffre d’affaires hors taxes 509 211 325363 563 273 460 615 405 489 4
Résultat apres impdts, avant dotations

aux amortissements et provisions 164 689 9 581 104 770 44 225 19674

Résultat apres impots, dotations

aux amortissements et provisions 108 724 (17 016) 13011 (10119) (32 148)

Résultat distribué aux actionnaires 24 517

1l - RESULTATS PAR ACTION

(en euros)

Résultat apres impdts, avant dotations

aux amortissements et provisions 6,72 0,39 4,27 1,80 0,80
Résultat apres impots, dotations aux amortissements

et provisions 4,43 (0,69) 0,53 0,41) (1,31)
Dividende attribué & chaque action 1,00

IV — PERSONNEL

Effectif moyen de I'exercice 3107 3013 3677 3501 3322
Montant de la masse salariale de I'exercice ™
(en milliers d’euros) 141 336 135 345 162 603 154 040 144 260

Montant des sommes versées au titre des avantages
sociaux de I'exercice (sécurité sociale,
ceuvres sociales. ..) @ (en milliers d’euros) 61 351 45729 70 582 64 938 61 048

(1) Hors masses et cagnottes.
(2) 'Y compris frais de retraites.
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COMPTES CONSOLIDES DU GROUPE S.B.M. — ETATS DE SYNTHESE

4.4 Comptes consolidés du Groupe S.B.M.

— Etats de synthése

4.4.1 Bilan consolidé au 31 mars 2022

ACTIF
(en milliers d’euros) 31 mars 2021 m
Goodwill 32 32
Immobilisations incorporelles 9 606 9705
Immobilisations corporelles 1035 406 991 533
Droits d’utilisation 7 846 4 405
Participations mises en équivalence 66 120 18 265
Autres actifs financiers 467 426
Actifs financiers non courants 66 588 18 691
Total actif non courant 1119478 1 024 366
Stocks 12 905 13884
Clients 23221 24 739
Autres débiteurs 27 800 19 084
Autres actifs financiers 20 115
Trésorerie et équivalents de trésorerie 100 699 208 344
Total actif courant 164 645 266 166
TOTAL DE L'ACTIF 1284 122 1290 532
PASSIF
(en milliers d’euros) 31 mars 2021 m
Capital 24 517 24 517
Primes d'émission 214650 214 650
Réserves 406 440 337 553
Résultat de I'exercice (79110) 76 352
Capitaux propres — Part du Groupe 566 497 653 073
Intéréts minoritaires 741
Capitaux propres 567 238 653 073
Emprunts et passifs financiers 141 387 87 377
Dettes de location 4 951 2070
Avantages du personnel 46 156 38088
Provisions 11019 7937
Autres passifs 166 665 142 373
Total passif non courant 370178 277 844
Fournisseurs 20 265 25 409
Passifs sur contrats 25526 39 926
Autres créditeurs 165 203 164 412
Provisions 16 150 11303
Dettes de location 7558 3539
Passifs financiers 112 003 115027
Total passif courant 346 706 359 615
TOTAL DU PASSIF 1284 122 1290 532
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442  Compte de résultat consolidé

COMPTES CONSOLIDES DU GROUPE S.B.M. — ETATS DE SYNTHESE

Exercice
(en milliers d’euros) 2020/2021 2021/2022
Produits des activités ordinaires 336 887 530 514
Achats consommés (26 555) (45 573)
Autres charges externes (719772 (107 418)
Impots, taxes et versements assimilés (19 668) (31 809)
Charges de personnel (209 862) (228 879)
Amortissements (89 251) (76 202)
Autres produits et charges opérationnels (15031) (5274)
Résultat opérationnel (103 251) 35 358
Produits de trésorerie et équivalents de trésorerie 7 11
Codt de I'endettement financier brut (6 963) (5149
Coiit de I’endettement financier net (6 956) (5138)
Autres produits et charges financiers 7) (94)
Autres produits et charges en lien avec les sociétés mises en équivalence
(incluant la quote-part dans le résultat net des sociétés mises en équivalence) 30 866 46 227
Charges d'imp6t
Résultat net consolidé (79 349) 76 352
Part des intéréts minoritaires 239
RESULTAT NET CONSOLIDE — PART DU GROUPE (79 110) 76 352
Nombre moyen pondéré d’actions 24 516 661 24 516 661
Résultat net par action (en euros) (3,23 3,11
Résultat net dilué par action (en euros) (3,23 3,11
ETAT DU RESULTAT GLOBAL

Exercice
(en milliers d’euros) 2020/2021 2021/2022
Résultat net consolidé (79 349) 76 352
Autres éléments du résultat global qui ne seront pas reclassés en résultat :
+ Variation des écarts actuariels sur engagements sociaux (IAS 19 révisée) (1994) 5087
+ Résultat global des sociétés mises en équivalence
Autres éléments du résultat global susceptibles d’étre reclassés en résultat :
+ Pertes et profits relatifs a la réévaluation d’instruments financiers 171 468
+ Résultat global des sociétés mises en équivalence 2 868
RESULTAT GLOBAL TOTAL (81 174) 82 775
dont résultat global part du groupe (80 935) 82775
dont résultat global part des minoritaires (239)

SOCIETE ANONYME DES BAINS DE MER ET DU CERCLE DES ETRANGERS A MONACO

RAPPORT DU CONSEIL D’ADMINISTRATION 2022




ETATS FINANCIERS DE SYNTHESE POUR L'EXERCICE 2021/2022
ET RAPPORTS DES COMMISSAIRES AUX COMPTES ET DE L'AUDITEUR CONTRACTUEL

COMPTES CONSOLIDES DU GROUPE S.B.M. — ETATS DE SYNTHESE

443  Tableau consolidé des flux de trésorerie

Exercice
(en milliers d’euros) 2020/2021 2021/2022
OPERATIONS D’EXPLOITATION
Résultat net consolidé — part du Groupe (79110) 76 352
Part des intéréts minoritaires (239)
Amortissements 89 251 76 202
Autres produits et charges en lien avec les sociétés mises en équivalence
(incluant la quote-part dans le résultat net des sociétés mises en équivalence) (30 866) (46 227)
Quote-part de subvention virée au compte de résultat (370) (150)
Variation des provisions 13714 (7 939)
Gains et pertes liés aux variations de juste valeur
Autres charges et produits calculés 29 &1
Plus et moins-values de cession 75 1399
Capacité d’autofinancement (7 515) 99 668
Codt de I'endettement financier net (hors variation de juste valeur) et charge d’'impot 6 956 5138
Capacité d’autofinancement avant coiit de I’endettement financier net et impot (559) 104 806
Impot versé
Diminution/(Augmentation) du BFR liée a I'activité (9633) (4 895)
FLUX NETS DE TRESORERIE LIES A LACTIVITE (10 192) 99 912
OPERATIONS D’INVESTISSEMENT
Acquisitions d’'immobilisations corporelles, incorporelles et financieres (43 180) (23 796)
Encaissements liés aux cessions d’immobilisations 150 47
Incidences des variations de périmetre
Variation des préts et avances consentis 598 6
Autres 72 500 95 037
FLUX NETS DE TRESORERIE LIES AUX OPERATIONS D’INVESTISSEMENT 30 068 71 294
OPERATIONS DE FINANCEMENT
Dividendes versés (396)
Apports des minoritaires et variations de périmetre
Augmentation de capital
Variation des financements stables (dont ligne de crédit) (15 660) (51 143)
Remboursement des dettes locatives (7 520) (7 813)
Intéréts financiers nets regus (versés) (5 338) (4 604)
FLUX NETS DE TRESORERIE LIES AUX OPERATIONS DE FINANCEMENT (28 914) (63 561)
VARIATION DE TRESORERIE (9 039) 107 645
Trésorerie a 'ouverture 109 737 100 699
Trésorerie a la cloture 100 699 208 344
Trésorerie et équivalents de trésorerie — Actif 100 699 208 344

Banques — Passif
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444  Variation des capitaux propres

Eléments
constatés

directement Réserves Capitaux

en capitaux et résultats propres Intéréts Capitaux
(en milliers d’euros) Capital Primes propres accumulés Groupe  minoritaires propres
1% AVRIL 2020 24517 214 650 (4 096) 414 296 649 365 986 650 350
Résultat de I'exercice (79110 (79110 (239) (79 349
Autres éléments du résultat global (1825) (1 825) (1825)
Résultat global total (1825) (79 110) (80 935) (239) (81174)
Dividende distribué (390) (390) (6) (396)
Augmentation de capital
Autres variations 15 15 15 4
Autres variations des sociétés
mises en équivalence (1 557) (1 557) (1 557)
31 MARS 2021 24 517 214 650 (7 462) 334 795 566 498 741 567 238
Retraitement IAS 19 * 2971 2971 2 971
1% AVRIL 2021 24 517 214 650 (4 491) 334 795 569 469 741 570 209
Résultat de I'exercice 76 352 76 352 76 352
Autres éléments du résultat global 6 423 6423 6423
Résultat global total 6 423 76 352 82775 82775
Dividende distribué
Augmentation de capital
Autres variations 741 741 (741)
Autres variations des sociétés
mises en équivalence 88 88 88
31 MARS 2022 24 517 214 650 2760 411 148 653 073 653 073

*

Comme indiqué en note 2.1 des notes annexes aux comptes consolidés au 31 mars 2022, correspond a I'application de I'interprétation IFRIC 2021 relative a IAS 19 - « Avantages
au personnel ».
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445  Rapport de l'Auditeur Contractuel et des Commissaires aux Comptes sur les comptes
consolidés

Exercice clos le 31 mars 2022

Jean-Humbert CROCI Stéphane GARINO Deloitte & Associés
2, rue de la LUjerneta 2, rue de la LUjerneta 6, place de la Pyramide
98000 Principauté de Monaco 98000 Principauté de Monaco 92908 Paris-La Défense Cedex

Aux actionnaires,

1. OPINION

Nous avons effectué I'audit des comptes consolidés de la Société des Bains de Mer et du Cercle des Etrangers & Monaco comprenant
le bilan consolidé au 31 mars 2022, le compte de résultat consolidé, I'état du résultat global, le tableau consolidé des flux de trésorerie et
I’état de variation des capitaux propres pour I’exercice clos au 31 mars 2022, et les notes annexes aux comptes consolidés.

A notre avis, les comptes consolidés ci-joints présentent sincérement, dans tous leurs aspects significatifs, la situation financiére consolidée
du groupe au 31 mars 2022, ainsi que sa performance financiere consolidée et ses flux de trésorerie consolidés pour I'exercice clos a
cette date, conformément au référentiel IFRS tel qu’adopté dans I'Union européenne.

2. FONDEMENT DE L’OPINION

Nous avons effectué notre audit selon les Normes internationales d’audit (ISA). Les responsabilités qui nous incombent en vertu de ces
normes sont plus amplement décrites dans la section « Responsabilités de I’Auditeur contractuel et des Commissaires aux comptes
relatives a I'audit des comptes consolidés » du présent rapport. Nous sommes indépendants de la société conformément au Code de
I'IESBA (International Ethics Standards Board for Accountants) et avons satisfait aux autres responsabilités éthiques qui nous incombent
selon ces regles. Nous estimons que les éléments probants que nous avons recueillis sont suffisants et appropriés pour fonder notre
opinion d’audit.

3. OBSERVATION

Sans remettre en cause I'opinion exprimee ci-dessus, nous attirons votre attention sur le point suivant exposé dans le paragraphe 2.1.1
« Evolution du référentiel comptable » de la note 2 « Regles et méthodes comptables » de I'annexe des comptes consolidés concernant
le changement de méthode relatif aux regles d’évaluation et de comptabilisation des engagements de retraite.

4. POINTS CLES DE L’AUDIT

La crise mondiale liée a la pandémie de Covid-19 crée des conditions particulieres pour la préparation et I'audit des comptes annuels. En
effet, cette crise et les mesures exceptionnelles prises dans le cadre de I'état d’'urgence sanitaire induisent de multiples conséquences
pour les entreprises, particulierement sur leur activité et leur financement, ainsi que des incertitudes accrues sur leurs perspectives
d’avenir. Certaines de ces mesures, telles que les restrictions de déplacement et le travail a distance, ont également eu une incidence sur
I’organisation interne des entreprises et sur les modalités de mise en ceuvre de nos travaux.

C’est dans ce contexte complexe et évolutif que nous portons a votre connaissance les points clés de I'audit. Ces points sont ceux qui,
selon notre jugement professionnel, ont été les plus importants lors de I'audit des comptes consolidés au 31 mars 2022. lIs ont été traités
dans le contexte de notre audit des comptes consolidés pris dans leur ensemble, arrétés dans les conditions rappelées précédemment,
et lors de la formation de notre opinion sur ceux-ci. Nous n’exprimons pas une opinion distincte sur ces points.

RAPPORT DU CONSEIL D’ADMINISTRATION 2022 SOCIETE ANONYME DES BAINS DE MER ET DU CERCLE DES ETRANGERS A MONACO



ETATS FINANCIERS DE SYNTHESE POUR L'EXERCICE 2021/2022
ET RAPPORTS DES COMMISSAIRES AUX COMPTES ET DE L'AUDITEUR CONTRACTUEL

Points clés de I'audit

COMPTES CONSOLIDES DU GROUPE S.B.M. — ETATS DE SYNTHESE

Réponses dans le cadre de notre audit

Comptabilisation du chiffre d’affaires des jeux

Sur un chiffre d’affaires consolide de 530,5 M€ au 31 mars 2022, la part du
secteur jeux, qui inclut essentiellement les activités de jeux de table et d’appareils
automatiques, représente 200,8 ME.

Nous avons considéré que la comptabilisation du chiffre d’affaires des jeux
constituait un point clé de I'audit, pour les raisons suivantes :

Nous avons examing le caractére approprié des procédures de controle mises en
place par la sociéte permettant de couvrir les risques d'anomalies significatives
que nous avons identifiés sur le chiffre d'affaires des jeux.

Dans ce cadre, nous avons verifié 'efficacité des controles pertinents pour couvrir
les risques liés aux comptées manuelles et a I'enregistrement des transactions

de jeux, notamment par :
+ observations physiques des procédures dans les salles de jeux ;

« vérification, sur la base d'échantillons, de la mise en ceuvre de ces controles
pertinents et de leur caractere effectif.

Ces travaux ont été complétés par des tests de substance permettant, sur la base
d’échantillons, de vérifier que ces transactions ont été comptabilisées a juste
titre et pour un montant correct. Nous avons également répondu au risque que le
chiffre d’affaires des jeux ne soit pas comptabilisé dans son intégralite, a partir
d’un échantillon de recettes de jeux faisant I'objet d’une comptée manuelle dont
nous avons Verifié la retranscription en comptabilité.

+ les transactions de jeux sont caractérisées par des manipulations permanentes
de jetons et de liquidités ainsi que par des opérations de comptée manuelles
quotidiennes servant de base a la comptabilisation du chiffre d’affaires,
qui pourraient étre propices a la fraude et faire donc peser un risque sur
I'exhaustivité des transactions enregistrées ;

« le chiffre d'affaires constitue un indicateur de performance important et la
verification d’absence de contournement des controles par la Direction
nécessite une attention particuliére.

5. RESPONSABILITES DE LA DIRECTION ET DES PERSONNES CONSTITUANT LE GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE RELATIVES
AUX COMPTES CONSOLIDES

Les comptes consolidés ont été arrétés par le Conseil d’Administration.

La direction est responsable de I'établissement et de la présentation sincere des comptes consolidés conformément au référentiel IFRS
tel qu’adopté dans I'Union européenne, ainsi que du contréle interne qu’elle estime nécessaire a I’établissement de comptes consolidés
ne comportant pas d’anomalies significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d’erreurs. Lors de I'établissement des
comptes consolidés, il incombe a la direction d’évaluer la capacité du groupe a poursuivre son exploitation, de fournir, le cas échéant, des
informations relatives a la continuité d’exploitation et d’appliquer le principe comptable de continuité d’exploitation, sauf si la Direction a
I'intention de mettre le groupe en liquidation ou de cesser ses activités ou s’il n’existe aucune autre solution alternative réaliste qui s’offre
aelle.

Ilincombe aux personnes constituant le gouvernement d’entreprise de surveiller le processus d’élaboration de I'information financiere du
Groupe et de suivre I'efficacité des systemes de contrble interne et de gestion des risques, ainsi que le cas échéant de 'audit interne, en
ce qui concerne les procédures relatives a I'élaboration et au traitement de I'information comptable et financiére.

6. RESPONSABILITES DE L'AUDITEUR CONTRACTUEL ET DES COMMISSAIRES AUX COMPTES RELATIVES A LAUDIT
DES COMPTES CONSOLIDES

Nos objectifs sont d’obtenir I'assurance raisonnable que les comptes consolidés pris dans leur ensemble ne comportent pas d’anomalies
significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d’erreurs, et d’émettre un rapport d’audit contenant notre opinion.
Lassurance raisonnable correspond a un niveau élevé d’assurance, qui ne garantit toutefois pas qu’un audit réalisé conformément aux
normes ISA permettra de toujours détecter toute anomalie significative existante. Les anomalies peuvent provenir de fraudes ou résulter
d’erreurs et sont considérées comme significatives lorsqu’il est raisonnable de s’attendre a ce que, prises individuellement ou cumulées,
elles puissent influencer les décisions économiques que les utilisateurs des comptes consolidés prennent en se fondant sur ceux-ci.

Dans le cadre d’un audit réalisé conformément aux normes ISA et tout au long de celui-ci, nous exercons notre jugement professionnel
et faisons preuve d’esprit critique. En outre :

m nous identifions et évaluons les risques que les comptes consolidés comportent des anomalies significatives, que celles-ci proviennent
de fraudes ou résultent d’erreurs, définissons et mettons en ceuvre des procédures d’audit en réponse a ces risques, et recueillons des
éléments probants suffisants et appropriés pour fonder notre opinion. Le risque de non-détection d’une anomalie significative provenant
d’une fraude est plus élevé que celui d’une anomalie significative résultant d’une erreur, car la fraude peut impliquer la collusion, la
falsification, les omissions volontaires, les fausses déclarations ou le contournement du contréle interne ;

m nous prenons connaissance du contrdle interne pertinent pour I'audit afin de définir des procédures d’audit appropriées en la
circonstance, mais non dans le but d’exprimer une opinion sur I'efficacité du contrdle interne du groupe ;

m Nous apprécions le caractere approprié des méthodes comptables retenues et le caractere raisonnable des estimations comptables
faites par la direction, de méme que des informations fournies les concernant par cette derniere ;
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m nous concluons quant au caractéere approprié de I'application par la direction du principe comptable de continuité d’exploitation et,
selon les éléments probants recueillis, quant a I'existence ou non d’une incertitude significative liée a des événements ou situations
susceptibles de jeter un doute important sur la capacité du groupe a poursuivre son exploitation. Si nous concluons a I'existence
d’une incertitude significative, nous sommes tenus d’attirer I'attention des lecteurs de notre rapport sur les informations fournies
dans les comptes consolidés au sujet de cette incertitude ou, si ces informations ne sont pas adéquates, une opinion modifiée devra
étre exprimée. Nos conclusions s’appuient sur les éléments probants recueillis jusqu’a la date du rapport d’audit. Cependant, des
conditions ou événements futurs pourraient conduire le groupe a cesser son exploitation ;

B NOUus apprécions la présentation d’ensemble, la structure et du contenu des comptes consolidés, y compris les informations fournies
dans les comptes consolidés, et apprécions si les comptes consolidés refletent les opérations ainsi que les événements sous-jacents
telle qu’ils donnent une présentation sincere ;

m nous recueillons des éléments probants suffisants et appropriés concernant les informations financieres des entités ou activités du
groupe pour exprimer une opinion sur les comptes consolidés. Nous sommes responsables de la direction, de la supervision et de la
réalisation de I'audit de Groupe. Nous assumons I’entiere responsabilité de I'opinion d’audit.

Nous communiguons aux personnes constituant le gouvernement d’entreprise notamment I'étendue des travaux d’audit et du calendrier
de réalisation prévus et les constatations importantes, y compris toute faiblesse significative du contréle interne, relevée lors de notre
audit.

Nous fournissons également aux personnes constituant le gouvernement d’entreprise une déclaration précisant que nous nous sommes
conformés aux regles d’éthique pertinentes concernant I'indépendance, et leur communiquons, le cas échéant, toutes les relations et
les autres facteurs qui peuvent raisonnablement étre considérés comme susceptibles d’avoir une incidence sur notre indépendance ainsi
que, le cas échéant, les mesures de sauvegarde appliquées.

Parmi les points communiqués aux personnes constituant le gouvernement d’entreprise, nous déterminons ceux qui ont été les plus
importants lors de I'audit des comptes consolidés de I'exercice, qui sont de ce fait les points clés de I'audit. Nous décrivons ces points
dans notre rapport d’audit, sauf si la loi ou la réglementation n’en interdit la publication ou si, dans des circonstances extrémement rares,
nous déterminons que nous ne devrions pas communiquer un point dans notre rapport d’audit parce que les conséquences négatives
raisonnablement attendues de la communication de ce point dépassent les avantages qu’elle aurait au regard de l'intérét public.

7. VERIFICATIONS SPECIFIQUES

Informations données dans le rapport de gestion

Nous avons également procédé a la vérification des informations relatives au groupe correspondant aux informations du rapport de
gestion du Conseil d’Administration données dans le document d’enregistrement universel conformément aux pratiques professionnelles
en France. Nous n’avons pas d’observation a formuler sur leur sincérité et leur concordance avec les comptes consolidés.

Format de présentation des comptes consolidés destinés a étre inclus dans le rapport financier annuel

Nous avons également procédé, conformément a la pratique professionnelle en France, a la vérification du respect de ce format défini par
le reglement européen délégué n° 2019/815 du 17 décembre 2018 dans la présentation des comptes consolidés destinés a étre inclus
dans le rapport financier annuel mentionné au | de larticle L. 451-1-2 du Code monétaire et financier, établis sous la responsabilité du
Président-Délégué. S’agissant de comptes consolidés, nos diligences comprennent la vérification de la conformité du balisage de ces
comptes au format défini par le reglement précité.

Sur la base de nos travaux, nous concluons que la présentation des comptes consolidés destinés a étre inclus dans le rapport financier
annuel respecte, dans tous ses aspects significatifs, le format d’information électronique unique européen.

I'ne nous appartient pas de Vvérifier que les comptes consolidés qui seront effectivement inclus par votre société dans le rapport financier
annuel déposé aupres de I'AMF correspondent a ceux sur lesquels nous avons réalisé nos travaux.

Monaco et Paris-La-Défense, le 27 juin 2022
Les commissaires aux comptes L’Auditeur contractuel
Deloitte & Associés

Jean-Humbert CROCI Stéphane GARINO David DUPONT-NOEL Hugues DESGRANGES
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HONORAIRES VERSES A LAUDITEUR CONTRACTUEL ET AUX COMMISSAIRES AUX COMPTES

4.5 Honoraires versés a |'Auditeur Contractuel
et aux Commissaires aux Comptes

Auditeur Contractuel Commissaires aux Gomptes (cf. détail par CAC)
Montant hors taxes % Montant hors taxes %
(en euros) 2020/2021  2021/2022  2020/2021 2020/2021  2021/2022  2020/2021
Audit
Certification des comptes
individuels et consolidés
et examen limité semestriel
Emetteur 334 000 300 000 96 76 98 500 85 000 87 85
Filiales intégrées globalement 15000 14 550 13 15
Services autres que
la certification des comptes
Emetteur 12 489 92214 4 24
Filiales intégrées globalement
TOTAL DES HONORAIRES 346 489 392 214 100 100 113 500 99 550 100 100

Les honoraires des Commissaires aux Comptes des filiales intégrées globalement n’intervenant pas au niveau de I'émetteur ne sont
pas mentionnés dans ce tableau. Ces honoraires se sont élevés a 104 700 euros pour I'exercice 2021/2022 et 103 820 euros pour
I’exercice 2020/2021.

Commissaire aux Comptes M. Stéphane Garino Commissaire aux Comptes M. Jean-Humbert Croci
Montant hors taxes % Montant hors taxes %
(en euros) 2021/2022 gprATpiral 2021/2022 g1y JpI174| 2021/2022 1r0JpIi7A| rlralpliy?A  2020/2021

Audit

Certification des comptes
individuels et consolidés
et examen limité semestriel

Emetteur 55500 42 500 95 94 43 000 42 500 78 79
Filiales intégrées globalement 3000 2950 B 6 12 000 11 600 22 21

Services autres que
la certification des comptes

TOTAL DES HONORAIRES 58 500 45 450 100 100 55 000 54 100 100 100
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ASSEMBLEE GENERALE ORDINAIRE DU 23 SEPTEMBRE 2022

— ORDRE DU JOUR

5.1 Ordre du jour

m Rapport du Conseil d’Administration

m Rapports des Commissaires aux Comptes et de I'’Auditeur Contractuel sur les comptes de I'exercice clos le 31 mars 2022
m Approbation des comptes sociaux de I'exercice 2021/2022

m Approbation des comptes consolidés de I'exercice 2021/2022

m Quitus a donner aux Administrateurs en exercice

m Quitus définitif a donner aux Administrateurs dont le mandat a cessé au cours de I'exercice

m Affectation des résultats de I'exercice clos le 31 mars 2022

m Ratification de la nomination d’'un Administrateur

m Autorisation a donner par I’Assemblée Générale aux Membres du Conseil d’Administration de traiter personnellement ou es qualités
avec la Société dans les conditions de I'article 23 de I'Ordonnance du 5 mars 1895 et de 'article 20 des statuts

m Autorisation a conférer au Conseil d’Administration a I'effet de racheter des actions de la Société
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RAPPORT DU CONSEIL D’ADMINISTRATION

5.2 Rapport du Conseil d’Administration

Ce présent exposé a pour objet de vous présenter les themes et les points importants des projets de résolutions soumis par le Conseil
d’Administration a I’Assemblée Générale Ordinaire des Actionnaires appelée a statuer le 23 septembre 2022. Cet exposé n’est par
conséquent pas exhaustif et ne peut remplacer une lecture attentive des projets de résolutions avant I'exercice du droit de vote.

Huit résolutions sont soumises au vote de I’Assemblée Générale Ordinaire du 23 septembre 2022.

Présentation des résolutions

APPROBATION DES COMPTES SOCIAUX ET CONSOLIDES
(1R€ ET 2% RESOLUTIONS)

AFFECTATION DES RESl!LTATS DE L'EXERCICE CLOS
LE 31 MARS 2022 (5 RESOLUTION)

Les deux premieres résolutions vous permettent, apres avoir pris
connaissance des rapports de votre Conseil d’Administration, de
I’Auditeur Contractuel et des Commissaires aux Comptes, de vous
prononcer sur I'approbation des comptes sociaux de la Société et
des comptes consolidés du Groupe S.B.M. pour 'exercice clos
le 31 mars 2022 ainsi que sur les opérations traduites dans ces
comptes ou résumées dans ces rapports.

La premiére résolution qui vous est proposée a pour
objet d’approuver les comptes sociaux de la Société pour
I’exercice clos le 31 mars 2022, dont il ressort un bénéfice de
108 723 788,20 euros.

La deuxieme résolution soumet les comptes consolidés du
Groupe S.B.M. au vote de I’Assemblée, comptes qui font
apparaitre un résultat net consolidé — part du Groupe en bénéfice
de 76 352 000 euros.

QUITUS A DONNER AUX ADMINISTRATEURS EN EXERCICE
(3¢ RESOLUTION)

Il vous est demandé de donner quitus aux Administrateurs en
exercice pour leur gestion au cours de 'exercice 2021/2022.

QUITUS DEFINITIF A DONNER AUX ADMINISTRATEURS
DONT LE MANDAT A CESSE AU COURS DE L'EXERCICE
(4% RESOLUTION)

Il vous est demandé de donner quitus définitif a M. Michael Mecca
qui a cessé sa fonction d’Administrateur nommé par I’Assemblée
Générale le 24 septembre 2021 et a M. Michel Dotta qui a cessé
sa fonction d’Administrateur d’Etat le 30 septembre 2021.

SOCIETE ANONYME DES BAINS DE MER ET DU CERCLE DES ETRANGERS A MONACO

La cinquiéme résolution décide de I'affectation du résultat net
social de la Société.

Laffectation proposée est la suivante :

m apres avoir constaté que le bénéfice net social de I'exercice
clos au 31 mars 2022 s’éleve a 108 723 788,20 euros et que
le report a nouveau est de 63 804 364,36 euros au 31 mars
2022, apres ajustement du report a nouveau sur I'exercice
de 2 995 431 euros au titre de I'interprétation IFRIC relative a
IAS 19 ;

m soit un montant disponible pour I'affectation des résultats de
172 528 153,06 euros ;

m il est proposé daffecter le montant

172 528 153,06 euros, ainsi :

disponible, soit

- un montant de 2 174 475,76 euros serait affecté au fonds
de prévoyance, soit 2 % du résultat de I'exercice tel que
prévu par I'article 48 des statuts,

- un montant de 1 027 721,82 euros serait alloué¢ au Conseil
d’Administration tel que prévu par I'article 18 des statuts,

- un dividende de 1 euro serait alloué a chaque action, soit un
montant total de 24 516 661 euros,

- le solde soit un montant de 144 809 294,48 euros serait
affecté en report a nouveau.

RATIFICATION DU MANDAT DE M. TROY FRASER HICKOX
(65 RESOLUTION)

I vous est proposé de ratifier la nomination, effective a
compter du 29 novembre 2021, de M. Troy Fraser Hickox en
qualité d’Administrateur nommé par I'Assemblée Générale
des Actionnaires. M. Troy Fraser Hickox a été coopté dans les
conditions de Iarticle 12 des statuts lors de la réunion du Conseil
d’Administration en date du 29 novembre 2021.

Conformément aux dispositions de I'article 12 des statuts, le
mandat de M. Troy Fraser Hickox prendra fin a I’Assemblée
Générale Ordinaire des Actionnaires qui aura a statuer sur les
comptes de I'exercice 2026/2027.

La sixiéme résolution a pour objet de ratifier sa nomination au
sein de votre Conseil d’Administration.
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RAPPORT DU CONSEIL D’ADMINISTRATION

AUTORISATION DONNEE AUX MEMBRES DU CONSEIL
D’ADMINISTRATION DE TRAITER PERSONNELLEMENT

OU ES QUALITES AVEC LA SOCIETE DANS LES CONDITIONS
DE L'ARTICLE 23 DE L'ORDONNANCE DU 5 MARS 1895

ET DE L’ARTICLE 20 DES STATUTS (7¢ RESOLUTION)

La septieme résolution a pour objet de vous proposer :

m 'approbation des opérations réalisées au cours de I’exercice
2021/2022 qui entrent dans le champ d’application des
dispositions de I'article 23 de I'Ordonnance du 5 mars 1895 et
de I'article 20 des statuts ;

m le renouvellement de l'autorisation donnée aux Membres du
Conseil d’Administration de traiter personnellement ou es
qualités avec la Société dans les conditions desdits articles.

Nous vous avons rendu compte au chapitre 3.1.5 du présent
document des opérations intervenues, directement ou
indirectement, entre votre Société et ses Administrateurs, ou votre
Société et les sociétés affiliées ou non ayant des administrateurs
communs.

Conformément aux dispositions de I'article 23 de I'Ordonnance
du 5 mars 1895, nous vous demandons de bien vouloir ratifier ces
opérations.

AUTORISATION DE RACHAT DES ACTIONS DE LA SOCIETE
(8¢ RESOLUTION)

La huitiéme résolution a pour objet de vous proposer le
renouvellement de I'autorisation de rachat des actions de la
Société.

Une telle autorisation avait été donnée par I’Assemblée Générale
Ordinaire du 24 septembre 2021, pour une période de 18 mois a
compter de ladite Assemblée, soit jusqu’au 24 mars 2023. Cette
faculté n’a pas été exercée.

Cependant, il est proposé a I’Assemblée de renouveler cette
autorisation et de permettre ainsi au Conseil d’Administration
d’acquérir des actions de la Société dans la limite de 5 % du
capital.

Les objectifs poursuivis sont identiques a ceux exposés le
24 septembre 2021, a savoir :

m conservation et remise ultérieure d’actions en échange ou en
paiement dans le cadre d’opérations de croissance externe (y
compris les prises et accroissements de participation) ;

m animation et liquidité du marché des actions par I'intermédiaire
d’'un prestataire de services d’investissement indépendant,
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dans le cadre d’'un contrat de liquidité conforme a une charte
de déontologie reconnue par I'’Autorité des Marchés Financiers ;

m disposition d’actions pouvant permettre a la Société d’honorer
les obligations liées a des titres de créances échangeables en
actions ou a d’autres valeurs mobilieres donnant acces a des
actions existantes ;

m disposition d’actions pouvant étre remises au personnel ainsi
qu’a celui des sociétés filiales dans le cadre de plans d’options
d’achat d’actions ou d’opérations d’attribution gratuite d’actions
existantes ;

m mise en ceuvre de toute autre pratique qui viendrait a étre admise
ou reconnue par la loi ou par I’Autorité des Marchés Financiers,
ou de tout autre objectif qui serait conforme a la réglementation
en vigueur.

Nous vous proposons en conséquence d’adopter un programme
de rachat des actions ainsi qu'il suit :

m autorisation d’acheter des actions de la société, dans les
conditions définies ci-apres et dans la limite de 5 % du montant
du capital social existant au jour de la présente Assemblée
Générale ;

m prix maximum d’achat ne devant pas excéder 110 euros par
action, étant précisé qu’en cas d’opérations sur le capital,
notamment par incorporation de réserves et attribution d’actions
gratuites, et/ou de division ou de regroupement des actions, ce
prix serait ajusté en conséquence ;

m montant maximum des fonds destinés au programme de rachat
ne pouvant excéder 30 millions d’euros ;

m autorisation valable pour une période de 18 mois a compter du
23 septembre 2022 ;

m acquisition ou transfert de ces actions pouvant étre effectue,
par tous moyens, notamment sur le marché ou de gré a gré,
y compris par acquisition ou cession de blocs, par le recours
a des instruments financiers dérivés négociés sur un marché
réglementé ou de gré a gré, dans le respect de la réglementation
en vigueur a la date des opérations considérées, et aux époques
que le Conseil d’Administration ou la personne agissant sur la
délégation du Conseil d’Administration appréciera.

Le présent programme remplacerait et priverait d’effet a compter
de ce jour, pour la partie non utilisée et la période non écoulée,
toute autorisation de méme objet précédemment conférée par
I’Assemblée Générale.

Nous vous demandons de bien vouloir autoriser le programme de
rachat d’actions que nous vous avons propose.

SOCIETE ANONYME DES BAINS DE MER ET DU CERCLE DES ETRANGERS A MONACO
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TEXTES DES RESOLUTIONS DE LA COMPETENCE DE ’ASSEMBLEE GENERALE ORDINAIRE

5.3 Textes des résolutions de la compétence
de l'Assemblée Générale Ordinaire

PREMIERE RESOLUTION

CINQUIEME RESOLUTION

APPROBATION DES COMPTES SOCIAUX DE LEXERCICE CLOS
LE 31 MARS 2022

L’Assemblée Générale, aprés avoir entendu lecture du rapport
du Conseil d’Administration ainsi que des rapports de I'’Auditeur
Contractuel et des Commissaires aux Comptes, approuve les
comptes sociaux de la Société des Bains de Mer de I'exercice
clos le 31 mars 2022, tels qu’ils lui sont présentés, ainsi que les
opérations traduites dans ces comptes et résumées dans ces
rapports.

DEUXIEME RESOLUTION

APPROBATION DES COMPTES CONSOLIDES DE LEXERCICE
CLOS LE 31 MARS 2022

L’Assemblée Générale, aprés avoir entendu lecture du rapport
du Conseil d’Administration ainsi que des rapports de I’Auditeur
Contractuel et des Commissaires aux Comptes, approuve les
comptes consolidés de I'exercice clos le 31 mars 2022, tels qu’ils
lui sont présentés, ainsi que les opérations traduites dans ces
comptes et résumées dans ces rapports.

TROISIEME RESOLUTION

QUITUS A DONNER AUX ADMINISTRATEURS EN EXERCICE

L’Assemblée Générale donne quitus aux Administrateurs en
exercice pour leur gestion au cours de I'année sociale écoulée.

QUATRIEME RESOLUTION
QUITUS DEFINITIF A DONNER AUX ADMINISTRATEURS

DONT LE MANDAT A CESSE AU COURS DE L’EXERCICE

L’Assemblée Générale donne quitus définitif a M. Michel Dotta et
M. Michael Mecca.
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AFFECTATION DES RESULTATS DE LEXERCICE CLOS
LE 31 MARS 2022

’Assemblée Générale, connaissance prise du rapport du Conseil
d’Administration et du rapport des Commissaires aux Comptes :

m constate que le profit

de I'exercice 2021/2022 s’éleve a 108 723 788,20 euros

m constate que le report

a nouveau au 31 mars 2022 est de 63 804 364,86 euros

soit un montant disponible

pour I'affectation du résultat de 172 528 153,06 euros
m décide d’affecter le total ainsi obtenu :

- au fonds de réserve de prévoyance,
soit 2 % du résultat de I'exercice

- au Conseil d’Administration

2 174 475,76 euros
1027 721,82 euros

- au dividende de I’'exercice,
soit 1 euro par action 24 516 661,00 euros

- au report a nouveau 144 809 294,48 euros

Les droits a cette distribution seront mis en paiement par le service
des titres de la Société a compter du 6 octobre 2022, le dernier
jour de négociation droit attaché étant fixé au 3 octobre 2022.

SIXIEME RESOLUTION

RATIFICATION DE LA NOMINATION DE M. TROY FRASER
HICKOX EN QUALITE D’ADMINISTRATEUR

L'Assemblée Générale ratifie la nomination en
d’Administrateur de M. Troy Fraser Hickox.

qualité

En application des dispositions de I'article 12 des statuts, le mandat
de M. Troy Fraser Hickox viendra a échéance a I’Assemblée
Générale Ordinaire des Actionnaires qui aura a statuer sur les
comptes de I'exercice 2026/2027.

SEPTIEME RESOLUTION

AUTORISATION DONNEE AUX MEMBRES DU CONSEIL
D’ADMINISTRATION DE TRAITER PERSONNELLEMENT

0U ES QUALITES AVEC LA SOCIETE DANS LES CONDITIONS
DE ’ARTICLE 23 DE ’ORDONNANCE DU 5 MARS 1895

ET DE L’ARTICLE 20 DES STATUTS

L' Assemblée Générale approuve les opérations réalisées au cours
de I'exercice 2021/2022 qui entrent dans le champ d’application
des dispositions de I'article 23 de I'Ordonnance du 5 mars 1895
et de l'article 20 des statuts.

Elle renouvelle aux Membres du Conseil d’Administration
I'autorisation de traiter personnellement ou és qualités avec la
Société dans les conditions desdlits articles.
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HUITIEME RESOLUTION

AUTORISATION DE RACHAT DES ACTIONS DE LA SOCIETE

’Assemblée Générale autorise, conformément a l'article 41 des
statuts, le Conseil d’Administration a acheter des actions de la
société, dans les conditions définies ci-apres et dans la limite de
5 % du montant du capital social existant au jour de la présente
Assemblée Générale :

m le prix maximum d’achat ne devra pas excéder 110 euros par
action, étant précisé qu’en cas d’opérations sur le capital,
notamment par incorporation de réserves et attribution d’actions
gratuites, et/ou de division ou de regroupement des actions, ce
prix sera ajusté en conséquence ;

m le montant maximum des fonds destinés au programme de
rachat s’éléve a 30 millions d’euros ;

m cette autorisation est valable pour une période de 18 mois a
compter du 23 septembre 2022 ;

m |'acquisition ou le transfert de ces actions peut étre effectue,
par tous moyens, notamment sur le marché ou de gré a gre,
y compris par acquisition ou cession de blocs, par le recours
a des instruments financiers dérivés négociés sur un marché
réglementé ou de gré a gré, dans le respect de la réglementation
en vigueur a la date des opérations considérées, et aux époques
que le Conseil d’Administration ou la personne agissant sur la
délégation du Conseil d’Administration appréciera.

L’Assemblée Générale décide que les finalités de ce programme
de rachat d’actions sont les suivantes :

m conservation et remise ultérieure d’actions en échange ou en
paiement dans le cadre d’opérations de croissance externe (y
compris les prises et accroissements de participation) ;
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m animation et liquidité du marché des actions par I'intermédiaire
d’un prestataire de services d’investissement indépendant,
dans le cadre d’un contrat de liquidité conforme a une charte
de déontologie reconnue par I’Autorité des Marchés Financiers ;

m disposition d’actions pouvant permettre a la Société d’honorer
les obligations liées a des titres de créances échangeables en
actions ou a d’autres valeurs mobilieres donnant acces a des
actions existantes ;

m disposition d’actions pouvant étre remises au personnel ainsi
qu’a celui des sociétés filiales dans le cadre de plans d’options
d’achat d’actions ou d’opérations d’attribution gratuite d’actions
existantes ;

m mise en ceuvre de toute autre pratique qui viendrait a étre admise
ou reconnue par la loi ou par I’Autorité des Marchés Financiers,
ou de tout autre objectif qui serait conforme a la réglementation
en vigueur.

La présente autorisation remplace et prive d’effet a compter
de ce jour, pour la partie non utilisée et la période non écoulée,
toute autorisation de méme objet précédemment conférée par
I’Assemblée Générale.

[’Assemblée Générale donne tous pouvoirs au Consell
d’Administration, avec faculté de délégation, pour décider et
effectuer la mise en ceuvre de la présente autorisation, pour en
préciser si nécessaire les termes et en arréter les modalités,
pour passer tous ordres de Bourse, conclure tous accords,
établir tous documents notamment d’information, procéder a
I'affectation et, le cas échéant, réaffectation des actions acquises
aux différentes finalités poursuivies, effectuer toutes formalités et
toutes déclarations aupres de tous organismes et, d’une maniere
générale, faire tout ce qui est nécessaire.

SOCIETE ANONYME DES BAINS DE MER ET DU CERCLE DES ETRANGERS A MONACO
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ASSEMBLEE GENERALE EXTRAORDINAIRE DU 23 SEPTEMBRE 2022

ORDRE DU JOUR

6.1 Ordre du jour

m Approbation de I'avenant n° 5 au Cahier des Charges en date du 21 mars 2003, et modification de I'article 2 des statuts
m Suppression du droit du conseil a une part de 3 % sur les bénéfices — modification de I'article 18 des statuts

m Pouvoirs

m Questions diverses
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RAPPORT DU CONSEIL D’ADMINISTRATION

6.2 Rapport du Conseil d'Administration

Nous vous avons réunis en Assemblée Générale Extraordinaire pour approuver :

m 'avenant n° 5 au Cahier des Charges intervenu avec le
Gouvernement Princier, Autorité concédante et inscrire dans
I'article 2 des statuts la référence a sa date de conclusion ;

m la modification de larticle 18 des statuts, relatif aux sommes
allouées au conseil.

Présentation des résolutions

APPROBATION DE L’AVENANT N° 5 AU CAHIER DES CHARGES
EN DATE DU 21 MARS 2003, ET MODIFICATION
DE L’ARTICLE 2 DES STATUTS (1% RESOLUTION)

et donner tous pouvoirs pour procéder aux formalités requises.

Trois résolutions sont soumises au vote de I’Assemblée Générale
Extraordinaire du 23 septembre 2022.

SUPPRESSION DU DROIT DU CONSEIL A UNE PART DE 3 %
SUR LES BENEFICES — MODIFICATION DE L'ARTICLE 18
DES STATUTS (2° RESOLUTION)

Les différentes modifications apportées au Cahier des Charges
par 'avenant n° 5 en date du 1er avril 2022 sont les suivantes :

Redevance - taux

Les dispositions du paragraphe 2.1 de larticle 2 intitulé
« Redevance » du Cahier des Charges, telles que modifiees par
'avenant n° 2 du 31 mars 2008, par I'avenant n° 3 en date du
9 juin 2011 et par 'avenant n° 4 du 1er avril 2019 prévoyaient que
le taux de redevance applicable aux recettes brutes des jeux a
compter du 1er avril 2022 passerait de 15 a 17 %.

L'avenant n° 5 prévoit que le taux de la redevance restera fixé a
15 % pour trois exercices supplémentaires, soit jusqu’au 31 mars
2025.

Redevance - assiette

Par ailleurs, et pour une période de cing années uniquement, a
compter du 1er avril 2022 et jusqu’au 31 mars 2027, les remises
sur les pertes de jeux des clients prises en charges dans les
comptes viendront en diminution des recettes brutes des jeux
pour la détermination de I'assiette de calcul de ladite redevance,
ce dans la limite de 26 % du montant des recettes.

La premiére résolution vous permet, aprés avoir pris connaissance
des changements introduits par I'avenant n° 5 au Cahier des
Charges, de vous prononcer sur I'approbation du dit avenant.

Par ailleurs, 'article 2 des statuts rappelant de fagon exhaustive les
différents accords intervenus avec I'’Autorité concédante depuis
la création de la Société, il est complété d’une mention faisant
référence a la date de signature du nouvel avenant.
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L'article 18 des statuts dispose qu’il est alloué a chaque
administrateur un jeton de présence dont le montant est fixé par le
conseil, chaque année, lors de sa derniere réunion avant la cléture
de I'année sociale, et que le conseil a droit a une part de trois pour
cent sur les bénéfices, apres prélevement des frais généraux et du
coupon d'intérét.

Le droit du conseil a une part sur les bénéfices est une disposition
historique des statuts de la Société des Bains de Mer, société
cotée sur le marché francais, mais elle ne correspond plus aux
pratiques en vigueur dans les autres sociétés cotées, le régime
des tantiemes ayant été supprimé en France il y a de nombreuses
années.

Par la résolution présentée ci-apres, il est proposé la suppression
de ce droit sur les bénéfices et de modifier I'article 18 des statuts
en conséquence. Au titre de son mandat, il serait désormais alloué
a chaque administrateur une somme dont le montant serait fixé
par le conseil, chaque année, lors de sa derniere réunion avant la
cléture de I'année sociale.

POUVOIRS (3t RESOLUTION)

La troisieme résolution a pour objet de donner tous pouvoirs au
Président du Conseil d’Administration et, en cas d’absence ou
d’empéchement, a un Administrateur a I'effet de faire toutes les
formalités requises pour formaliser ces modifications statutaires.
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6.3 Textes des résolutions de la compétence
de l'Assemblée Générale Extraordinaire

PREMIERE RESOLUTION

DEUXIEME RESOLUTION

APPROBATION DE L’AVENANT N° 5 AU CAHIER DES CHARGES
EN DATE DU 21 MARS 2003, ET MODIFICATION
DE L’ARTICLE 2 DES STATUTS

’Assemblée Générale Extraordinaire décide :

m d’approuver I'avenant n° 5, en date du 1¢ avril 2022, au Cahier
des Charges ;

m de modifier, sous réserve de I'approbation du Gouvernement
Princier, I'article 2 des statuts dont le nouveau texte sera rédigé
ainsi qu’il suit :

« La Société a pour objet principal I'exploitation des droits et
privileges concédés par :

- Ordonnance de S.A.S. Mgr le Prince de Monaco du 2 avril
1863, par Ordonnance Souveraine du 24 mars 1987 et par
Ordonnance Souveraine du 13 mars 20083,

- sous les réserves, conditions et obligations imposées par
le Cahier des Charges du 27 avril 1915, modifié par I'acte
additionnel du 28 avril 1936, les accords des 6 janvier 1940
et 12 septembre 1950, et par le Cahier des Charges et ses
trois conventions annexes du 17 mars 1987, approuvés
le 24 mars 1987, modifiés par les avenants des 4 octobre
1994, 20 décembre 1996 et 12 septembre 2000, ainsi que
par le Cahier des Charges et ses trois conventions annexes
approuvés le 13 mars 2003, datés du 21 mars 2003,
modifiés par les avenants des 3 novembre 2006, 31 mars
2008, 9 juin 2011, 1e avril 2019 et 1¢" avril 2022 et par tous
actes et tous accords modifiant ou complétant les textes
précités en vigueur a cette date ou qui seraient pris ou
conclus ultérieurement.

Elle a en outre pour objet, la gestion et la mise en valeur de tous
les éléments composant I'actif social, tels qu’ils sont définis a
I'article 6 et généralement toutes opérations civiles, commerciales,
mobilieres et immobilieres se rattachant directement a I'objet
social. »
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SUPPRESSI'OI\! DU DROIT DU CONSEIL A UNE PART DE 3 %
SUR LES BENEFICES — MODIFICATION DE L’ARTICLE 18

DES STATUTS

L’Assemblée Générale Extraordinaire approuve la suppression du

droit du conseil @ une part de 3 % sur les bénéfices, sous réserve
de I'approbation du Gouvernement Princier.

Il'y a lieu de procéder a la modification de I'article 18 des statuts
qui sera rédigé comme suit :

« |l est alloué a chaque administrateur une somme au titre de son
mandat dont le montant est fixé par le conseil, chaque année, lors
de sa derniére réunion avant la cléture de I'année sociale. »

TROISIEME RESOLUTION

POUVOIRS

L’Assemblée Générale Extraordinaire donne tous pouvoirs au
Président du Conseil d’Administration et, en cas d’absence
ou empéchement, a un Administrateur a I'effet de faire, avec
reconnaissance d’écriture et de signature aux minutes de Me
Henry Rey, notaire, dépositaire des statuts, le dépdt du proces-
verbal de la présente Assemblée ainsi que de toutes autres pieces
qu’il appartiendra.
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MONTE-CARLO

SOCIETE DES BAINS DE MER

CASINOS
Casino de Monte-Carlo

Casino Café de Paris

HOTELLERIE, RESTAURATION
ET ACTIVITES BALNEAIRES
Hotel de Paris Monte-Carlo
Hotel Hermitage Monte-Carlo
Monte-Carlo Bay Hotel & Resort
Monte-Carlo Beach
Le Méridien Beach Plaza
Café de Paris Monte-Carlo
Buddha Bar Monte-Carlo
Coya Monte-Carlo
Mada One
Jimmy’z Monte-Carlo
La Rascasse
Thermes Marins Monte-Carlo
Monte-Carlo Beach Club

RESIDENTIEL
One Monte-Carlo
La Résidence du Sporting
Les Villas du Sporting
Le Balmoral
Villa La Vigie

SHOPPING, SPECTACLES
ET ACTIVITES SPORTIVES
Promenade Monte-Carlo Shopping

Salle Garnier — Opéra de Monte-Carlo
Sporting Monte-Carlo — Salle des Etoiles
Monte-Carlo Country Club
Monte-Carlo Golf Club

Société Anonyme des Bains de Mer et du Cercle des Etrangers & Monaco (S.B.M.)
Siege social : Place du Casino — 98000 MONACO
Principauté de Monaco

www.montecarlosbm.com



