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ous avons récolté en 2003 les

fruits des investissements tres

importants, soit 4,8 milliards
d’euros, que Bouygues a consentis depuis
1999 pour se renforcer dans ses métiers,
en particulier dans Bouygues Telecom,
Colas, et dans TPS a travers TF1. Ces
investissements ont entrainé une croissan-
ce significative de nos résultats et celle-ci
devrait se poursuivre. Pour la seule année
2003, le résultat net du Groupe a progres-
sé de 41 %, hors plus-value de cession de
Bouygues Offshore en 2002. Tous les
métiers du Groupe ont contribué a cette
performance.

La trésorerie du Groupe, qui permet mieux
que tout autre élément d'apprécier de
maniére objective la solidité des comptes,
n'a jamais été aussi bonne. Elle s’est en
effet accrue de 400 millions d’euros en
2003, malgré le poids important des inves-
tissements (1,1 Md€) réalisés dans I'année
pour accroftre la part de Bouygues dans
les télécoms. Cette performance est due a
I'amélioration de la trésorerie de tous nos

métiers sans exception, y compris celle de
Bouygues Immobilier, positive pour la troi-
sieme année consécutive, ce qui est
exceptionnel pour un promoteur.

'année 2003 a constitué une excellente
préparation aux résultats que nous pou-
vons espérer pour 2004. Nos carnets de
commandes sont a un niveau record tant
dans le BTP que dans la route, et les opé-
rations traitées sont de qualité. La situation
de Bouygues Construction est désormais
assainie grace a un important travail de
rigueur et de réorganisation. L'année 2003
a vu aussi les résultats de TF1 s'améliorer
trés sensiblement grace au développe-
ment de la chaine TF1 proprement dite,
mais aussi a la stratégie de diversification
mise en place et qui commence a porter
ses fruits. Du coté de Bouygues Telecom,
apres notre choix de i-mode™ congu par
NTT DoCoMo, leader mondial du multimé-
dia mobile, nous constatons la réussite de
ce standard en France qui se traduit déja
par plus de 570 000 clients a ce nouveau
service.

Nous sommes fidéles a nos valeurs, celles
qui ont fait la réussite et le développement
de Bouygues depuis plus de 50 ans. Elles
s'expriment par un comportement d’entre-
preneur, prudent dans ses choix, créatif
dans ses propositions, et responsable dans
ses engagements. Nous sommes en effet
soucieux de la satisfaction de nos clients,
condition de la satisfaction de nos action-
naires. Leur confiance dépend de la capa-
cité de nos équipes a travailler harmonieu-
sement pour répondre toujours davantage
a leurs attentes. C'est cette forte culture
d’entreprise, partagée par tous nos métiers,
qui fait la force du groupe Bouygues.

Martin Bouygues
Président-directeur général
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Bouygues et ses actionnaires

Cotée a la Bourse de Paris depuis
1970, Bouygues est I'une des
grandes valeurs de la place, comme
en témoigne sa présence au sein

du CAC 40. Bouygues a associé ses
actionnaires a ses développements
nombreux et créateurs de valeurs,
en alliant un comportement respon-
sable et un esprit entrepreneurial.

Communiquer avec les actionnaires

Bouygues met régulierement a la disposition de
tous ses actionnaires, institutionnels et individuels,
une information financiére aisément accessible.

e les communiqués financiers du Groupe
(publications de chiffre d'affaires, de résul-
tats, annonces d'opérations financieres...)
font l'objet d'une diffusion large et immédiate,
en France et a l'international, par les diffé-
rents réseaux d'information des agences de
presse et par internet.

e Ces annonces financieres sont reprises par
des avis financiers synthétiques qui parais-
sent dans les principaux supports de la pres-
se financiere, économique et patrimoniale,
francaise et internationale. En 2003, plus
d'une dizaine de journaux et magazines ont
publié ces avis.

e | e site internet www.bouygues.com propose
une information détaillée et constamment
actualisée sur la vie du Groupe, ses principaux
chiffres, ses dirigeants, ses métiers, ses
valeurs... Tous les communiqués du Groupe y
sont disponibles, ainsi que les documents uti-
les aux actionnaires : rapport annuel, états
comptables, présentations financieres. Sur le
site, sont également retransmises, en direct et
en différé, les grandes réunions de présenta-
tion de résultats. Un chapitre dédié "Actionnai-
res" a été créé sur le site pour rendre l'informa-
tion plus accessible et plus adaptée. Par
ailleurs, la boite aux lettres comfi@bouy-
gues.com permet de communiquer avec la
direction de la communication financiere.

Les principales publications du Groupe sont
largement envoyées aux actionnaires : rapport
abrégé, document de référence, magazine
interne Minorange, lettres aux actionnaires
aux moments importants.

En 2003, Bouygues a décidé d'améliorer
encore la transparence et la régularité de sa
communication en publiant ses résultats sur
un rythme trimestriel. Cette initiative, encore
peu répandue en France par rapport aux
marchés étrangers, permet aux actionnaires
et a la communauté financiere de connaitre la
performance du Groupe et de ses métiers tout
au long de I'année.

e Par souci de transparence, les états compta-
bles détaillés du Groupe, de Bouygues SA et

des six principaux métiers sont publiés deux
fois par an : bilan, compte de résultat, tableau
de financement.

e Un service Titres est a la disposition des
actionnaires pour les informer de la vie des titres.

Rencontrer les actionnaires
et la communauté financiere

Afin de nouer et de maintenir un véritable dia-
logue, la direction générale de Bouygues ren-
contre régulierement la communauté financiere
et ses actionnaires :

e Trois grands rendez-vous ont lieu chaque
année, a l'occasion des résultats annuels et
semestriels, ainsi que pour I'assemblée géné-
rale qui se tient au siege du Groupe a
Challenger, a Saint-Quentin-en-Yvelines pres
de Paris.

* Plus de 300 contacts par an entre la société
et les investisseurs et analystes frangais et
gétrangers permettent d'établir un dialogue
permanent. Des road-shows offrent la possibi-
lité de rencontrer les grands investisseurs
internationaux et de mieux faire connaitre le
Groupe et ses métiers.

e e Groupe participe également aux principales
conférences regroupant les grandes sociétés, du
secteur des télécommunications notamment.

Le service Titres

Ce service assure en propre et gratuitement la
tenue des comptes titres nominatifs purs. Tout
actionnaire désirant inscrire ses titres sous cette
forme en adresse la demande directement a son
intermédiaire financier. Contacts service Titres :
Philippe Lacourt et Claudine Dessain ;

tél. 01 30 60 35 82/ 01 30 60 32 64.

La création de valeur
Dividende

En février 2004, le conseil d'administration a
décidé de proposer a I'assemblée générale de
voter pour I'exercice 2003 un dividende en aug-
mentation significative, passant de 0,36 € par
action a 0,50 €, soit + 39 %. Majoré de I'avoir
fiscal de 0,25 € par action, ce dividende traduit
la volonté de Bouygues de mieux rémunérer
I'actionnaire et de le récompenser apres plu-
sieurs années d'investissements dans des
métiers en développement (Bouygues Telecom,
TPS...), dont la rentabilité monte en puissance.

En 2003, le ratio de distribution du résultat est
de 37 %.

Rachat d'actions

Depuis 2002, Bouygues a poursuivi son pro-
gramme de rachat de ses propres actions sur le
marché, afin notamment d'optimiser la rentabi-
lit¢ des fonds propres. En 2003, Bouygues a
ainsi annulé pres de 3 % de son capital. Les
bons résultats dégagés par les métiers du
Groupe et sa situation financiere saine lui per-
mettent de mener ce programme de rachat
d'actions en paralléle avec ses investissements.



Actionnariat

Répartition du capital

SCDM o) @

Actionnaires |
internationaux

Artémis (groupe Pinault) ) 3 %

Simetra ) (groupe Pinault)

Salariés groupe Bouygues

Groupe Arnault

Mme Francis Bouygues
30,3 % 1,6 %

Banques @) 2,5 %

Autres actionnaires francais

(1) SCDM est une holding controlée par Martin et Olivier Bouygues.
(2) liés par un pacte d’actionnaires 22,2 %.

Répartition des droits de vote

SCDM () i)

Actionnaires
internationaux

Artémis (groupe Pinault) ¢) 3,3 %

Simetra @) (groupe Pinault)

""'»

Salariés
groupe Bouygues

Groupe Arnault
Mme Francis Bouygues
2.5%

pL v

Banques @ 2,5 %
Autres actionnaires francais

(3) liés par un pacte d’actionnaires 29,3 %.
(4) Crédit Agricole/BNP Paribas.

La répartition différente des actions et des droits de vote s'explique par |'attribution aux actionnaires fideles, ayant détenu durant plus de
deux ans des titres au nominatif, d'un droit de vote double. Cette faculté est ouverte a tous les actionnaires au nominatif.

Cours de I'action Bouygues

Evolution boursiere 2003

31
29 265 €

o [f CAC 40
25

23

27,7 €

BOUYGUES

21
19
17

Uomwier ' orevRieR | mars | AvRIL MAI

JUIN

JUILLET AOOT * SEPTEMBRE OCTOBRE * NOVEMBRE  DECEMBRE

Fiche signalétique de I'action Bouygues
* Place de cotation : Euronext - Premier marché

e Code ISIN : FRO000120503

e Valeur nominale : 1 euro

* Membre des indices :
CAC 40, Euronext 100, FTSE Eurofirst 100, FTSE Eurofirst 80

e Eligible au Service de reglement différé (SRD) et au Plan
d'épargne en actions (PEA)

e Codes d'informations financieres :
Bloomberg ; EN.FP Reuters ; BOUY.PA

Calendrier

22 avril 2004 : assemblée générale des actionnaires

29 avril 2004 : paiement des dividendes

4 mai 2004 : publication du chiffre d'affaires au 31 mars 2004
16 juin 2004 : publication des résultats au 31 mars 2004

10 aoiit 2004 : publication du chiffre d'affaires au 30 juin 2004
8 septembre 2004 : publication des résultats au 30 juin 2004

9 novembre 2004 : publication du chiffre d'affaires
au 30 septembre 2004

15 décembre 2004 : publication des résultats
au 30 septembre 2004

8 février 2005 : publication du chiffre d'affaires
au 31 décembre 2004

2 mars 2005 : publication des résultats au 31 décembre 2004

Contact

Anthony Mellor

directeur de la communication financiere
Tél. : 01 30 60 22 77 - Fax : 01 30 60 31 40
E-mail : comfi@bouygues.com

Adresse : 1, avenue Eugene Freyssinet,
78061 Saint-Quentin-en-Yvelines cedex



Organigramme simplifié du Groupe

BOUYGUES SA

TELECOMS

—83 % —

MEDIAS

| 41,1 % (capital)
41,4 % (voix)

7
— ﬂm (LE 100 %

100 %

66 %

LCI
Eurosport
TPS

SERVICES

— 100 %

100 %

'\‘
E 100 %
"nA“' 100 %

100 %

Saur France

Saur International
Stereau

Coved

— 100 % Bouygues Batiment
CONSTRUCTION — 100 % —— —+ 100 % Bouygues Travaux publics
100 % ETDE (électricité)
— 100 % Screg
| 95,9 % (capita) ol .
ROUTES 97 % (o) 100 % Sacer
—100 % Smac

IMMOBILIER

— 100 %

Bouygues
Immyogilier

(1) Sociétés cotées sur le 1" marché — SRD de Euronext Paris SA.




Les chiffres clés

Principales données financiéres

Chiffre d’affaires

Résultat d’exploitation

Résultat courant

Résultat net
Résultat net récurrent
Bénéfice net récurrent par action

Dividende net par action

Compte de résultat consolidé
Objectifs 2004
Capacité d’autofinancement

Cash-flow libre

Dette nette

Ratio d’endettement
Investissements
Bilan consolidé

Tableau de financement consolidé




10

Forte dynamique de

En M€ 2001
Chiffre d’affaires 20 473
dont international 7607
Ebitda (1) 1680
Résultat d’exploitation 876
Bénéfice net part du Groupe 344
Bénéfice net récurrent (2) 251
Capacité d'autofinancement 1135
Cash-flow libre (3) 278
Capitaux propres 5503
Dette financiére nette 1124
Capitalisation boursiere 12 715
Dividende net 0,36

Effectifs (en nombre) 125034

2002 2003 2003/2002
22 247 21822 2%
7195 6110 -15%
2 260 2415 +7%
1058 1238 +17 %
666 450 -32%
319 450 +41%
1713 2073 +21%
921 1363 +48%
6379 6192 -3%
3201 2786 -13%
9060 9224 +2%
0,36 0,50 +39%
121 604 124 300 +3%

1) résultat d'exploitation majoré des amortissements nets et des provisions nettes sur les actifs immobilisés corporels et incorporels.
2) bénéfice net récurrent calculé hors opérations exceptionnelles et cessions significatives de participations.
3) capacité dautofinancement nette de la variation de besoin en fonds de roulement, moins les investissements nets d'exploitation.

année 2003 a été excellente pour le grou-

pe Bouygues. Avec un chiffre d'affaires
stable a périmétre comparable, le résultat
d’exploitation progresse de 17 % et le résultat
net de 41 % (hors plus-value de cession de
Bouygues Offshore en 2002).

La structure financiére se renforce avec un
ratio d’endettement de 45 % contre 50 % en
2002. La dette nette s'établit a 2,8 Md€, en
baisse de 415 M€, malgré I'acquisition de 16 %
de Bouygues Telecom pour 1,1 Md€. La capa-
cité d'autofinancement croit de 21 %.

Résultat net. La forte croissance des résultats
de Bouygues Telecom, TF1 et Colas depuis plu-
sieurs années a permis a chacun de ces métiers
de réaliser en 2003 un résultat net d’environ

200 M€ : 201 M€ pour Bouygues Telecom,
192 M€ pour TF1 et 204 M€ pour Colas.

La contribution de Bouygues Telecom au ré-
sultat net de Bouygues a fortement augmenté
sous le double effet de I'augmentation des
résultats de Bouygues Telecom et de la montée
de Bouygues dans le capital de cette filiale. Sa
participation était de 62 % en 2002 et de 73 %
en 2003. Elle est de 83 % en 2004.

Le chiffre d'affaires de Bouygues Telecom
(3 283 M¢) affiche une augmentation de 12 %,
de méme que le chiffre d'affaires net réseau
(2 995 M€). Le ratio Ebitda/chiffre d’affaires net
réseau atteint 33,4 % contre 31,5 % en 2002,
avec un Ebitda égal a 1 Md€. Le résultat net
s'accroft de 55 %, a 201 ME.

21,8 Md€

En M€

22241 187

19 060 20 473

7062 7607 7195 o,

2000 2001 2002 2003

W dont international

roupe Bouygues. Son chiffre d'affaires conso-

lidé s'établit a 21,8 Md€ pour 2003 (- 2 %
par rapport a I'année précédente). Hors la ces-
sion de Bouygues Offshore, le chiffre d'affaires
de Bouygues augmenterait de 1 %.

Bouygues Telecom. Le chiffre d'affaires (3 283 M€)
progresse de 12 %, de méme que le chiffre
d'affaires net réseau qui atteint 2 995 ME.
Bouygues Telecom confirme le succes de son
positionnement sur les segments de marché a
forte valeur, ainsi que celui de son offre multi-
média mobile i-mode™.

TF1. Le chiffre d'affaires augmente de 5 % et
les recettes publicitaires nettes de I'Antenne
de 2,4 %. Les activités de diversification pour-
suivent leur développement, grace notamment
a TPS (+ 8 % a périmetre comparable) et a
TF1 Vidéo (+ 12 %).

Saur. La baisse de 3 % du chiffre d'affaires de
Saur est due a la réorganisation de son porte-
feuille d'activités a l'international (cession de
South East Water) et a la contraction du chif-
fre d'affaires en Cote d'lvoire. En France, le
chiffre d'affaires progresse de 2 %.

> Bouygues Telecom Bouygues Construction
> TF1 Colas
P Saur » Bouygues Immobilier

Bouygues Construction. La baisse du chiffre
d'affaires (- 14 %) est due essentiellement a
la cession de Bouygues Offshore. Hors cette
cession, l'évolution de l'activité aurait été de
-4 %, dont - 14 % a l'international et + 6 % en
France. Le carnet de commandes a fin 2003
atteint 5 Md€ (+ 8 %).

Colas. Le chiffre d'affaires de Colas est stable par
rapport a 2002, avec une progression de 4 %
en France et une baisse de 5 % a l'international.
Il est affecté pour plus de 260 M€ par la baisse
du dollar et de la livre. Hors cet effet de change,
le chiffre d'affaires aurait progressé de 4 %.

Bouygues Immobilier. Le chiffre d'affaires
diminue de 4 %, en raison de la réduction de
I'activité Immobilier d'entreprise (- 23 %), pour-
tant moins forte que prévue. La croissance de
I'activité Logement reste soutenue (+ 17 %).

International. La répartition des 6 110 M€ de
chiffre d'affaires hors France est la suivante :
2 167 M€ en Europe de 'Ouest ; 1 476 M€
en Amérique du Nord ; 1 214 M€ en Afrique ;
653 M€ en Europe de I'Est ; 425 M€ en Asie-
Pacifique et 175 M€ dans divers pays.



Résultat d’exploitation

1238 M€ + 17 %

En M€ 1238
1058

812 876

e —_—

2000 2001 2002 2003

> Bouygues Telecom b Bouygues Construction
> TF1 Colas
P Saur » Bouygues Immobilier

L e résultat d'exploitation progresse de 17 %,
atteignant 1 238 M€ en 2003. Bouygues
Telecom est devenu le premier contributeur au
résultat d'exploitation du Groupe avec 460 M€
(+ 51 %). La contribution de TF1 progresse de
13 %, grace notamment a TPS qui dégage un
résultat d'exploitation positif. Le résultat d'ex-
ploitation de Saur baisse de 19 %, en raison
principalement de la cession de South East
Water fin septembre 2003.

Bouygues Construction confirme son redresse-
ment avec une croissance de sa contribution
au résultat d'exploitation du Groupe de 19 %.
Colas a été affecté en 2003 par ses activités en
Amérique du Nord (climat et taux de change
défavorables). Bouygues Immobilier réalise
une treés belle année 2003 (+ 29 %).

Résultat courant
1019 M€ + 33 %

En M€ 1019

191
727 767

—

2000 2001 2002 2003

> Bouygues Telecom - Bouygues Construction
> TF1 Colas
P Saur > Bouygues Immobilier

e résultat courant du Groupe progresse de

33 %, plus vite que le résultat d’exploita-
tion, atteignant 1 019 M€ en 2003. La notion
de résultat courant est importante notamment
pour Bouygues Construction dont la perfor-
mance opérationnelle intégre le résultat d'ex-
ploitation et les produits financiers.

Résultat net
450 M€ - 32 %

En M€ 666

01 450

344

2000 2001 2002 2003

.

44

79
320

b Bouygues Telecom b Bouygues Construction
> TF1 Colas
P Saur » Bouygues Immobilier

n 2002, le groupe Bouygues avait bénéficié

d'une plus-value exceptionnelle liée a la
cession de Bouygues Offshore en juin 2002 :
347 M€, dont 140 M€ pour Bouygues
Construction et 207 M€ pour la holding.

Le résultat net avait donc atteint 666 M€ en
2002. Celui de 2003 baisse de 32 % par rap-
port a ce résultat record de 2002.

CHIFFRES CLES

Résultat net récurrent
450 M€ + 41 %

En M€ 450

319
251

149

= =

2000 2001 2002 2003

ors la plus-value liée a Bouygues Offshore,

le résultat net récurrent du Groupe avait
atteint 319 M€ en 2002. En 2003, il s'éleve a
450 ME, soit une hausse de 41 %.

La forte croissance des résultats de Bouygues
Telecom, TF1 et Colas depuis plusieurs années
a permis a chacun de ces métiers de réaliser
en 2003, a leur niveau, un résultat net d'envi-
ron 200 ME€.

La contribution de Bouygues Telecom au résul-
tat net du Groupe a quasiment doublé en 2003
(+ 95 %), sous le double effet de I'augmentation
des résultats de Bouygues Telecom et de la mon-
tée de Bouygues dans le capital de cette filiale.

TF1 progresse de 23 % grace a la montée
en puissance de TPS et a une bonne maitrise
des codts.

Saur a été affectée par une moins-value de
6 ME liée a la cession de South East Water.

Bouygues Construction confirme son redresse-
ment, passant d'une perte de - 26 M€ en 2002 a
une contribution de 23 M€ au résultat net du
Groupe en 2003.

Colas maintient son résultat net a un excellent
niveau, malgré un impact de change défavorable.

11
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Bénéfice net

récurrent par action
1,34 € par action + 44 %

En euros

1,34

0,16

1999 2000 2001 2002 2003

L e bénéfice net par action s'éleve a 1,34 €
par action ; hors plus-value exceptionnelle,
il progresse de 44 %, un rythme plus soutenu
que le résultat net récurrent du Groupe, en rai-
son des annulations d'actions intervenues au
cours de I'exercice 2003. Au 31 décembre
2003, le nombre de titres Bouygues (actions et
certificats d'investissements) s'élevait a 333,2
millions de titres.

Sur cing ans, le bénéfice net récurrent par
action est multiplié par huit.

Dividende net

par action
0,50 € par action + 39 %

En euros

0,50

|

1999 2000 2001 2002 2003

e conseil proposera a l'assemblée générale

des actionnaires convoquée le 22 avril 2004,
de verser un dividende en augmentation de 39 % :
0,50 euro par action et par certificat d'investis-
sement, auquel s'ajoutera I'avoir fiscal de 0,25
euro. Le paiement interviendra a compter du
29 avril 2004.

Bouygues a récolté en 2003 les fruits des inves-
tissements tres importants, soit 4,8 milliards
d’euros, consentis depuis 1999 pour se renfor-
cer dans ses métiers, en particulier dans
Bouygues Telecom, dans Colas et dans TPS au
travers de TF1.

Apres trois années de dividende stable, les
bons résultats de 2003 et les perspectives
positives permettent au Groupe d'augmenter le
dividende distribué aux actionnaires.

Compte de résultat
consolidé

En M€ 2001 2002 2003
Chiffre d’affaires 20473 22247 21822
Résultat d’exploitation 876 1058 1238
Produits et charges financiers ~ (149)  (291)  (219)
Résultat courant

des sociétés intégrées 721 767 1019

Produits et charges
exceptionnels 73 368 (14)

Impéts sur les bénéfices (268)  (316)  (380)

Résultat net
des sociétés intégrées 532 819 625

Quote-part de résultat net
des sociétés mises en
équivalence 22 52 43

Dotation aux amortissements
des écarts d'acquisition (44) (42) (42)

Résultat net
de I'ensemble consolidé 510 829 626

Part des intéréts minoritaires ~ (166)  (163) ~ (176)

Résultat net consolidé
(part du Groupe) 344 666 450

Objectif de chiffre

d’affaires 2004
22 380 M€ + 3 %

En M€

P Bouygues Telecom » Bouygues Construction
> TF1 Colas
P Saur » Bouygues Immobilier

n 2004, le chiffre d'affaires devrait attein-

dre 22,4 Md€, en hausse de 3 %, grace
principalement a la croissance du chiffre d'af-
faires de Bouygues Telecom qui pourrait pro-
gresser de 8 %. Tous les autres métiers sont
sur des dynamiques de croissance d’activité,
les carnets de commandes étant bien orientés.

['activitt a l'international devrait atteindre
6 060 M€. En 2004, une croissance significa-
tive des résultats devrait se poursuivre.



Une situation financiéere

2073 M€
En M€ 2073
1713
123 4435

2000 2001 2002 2003

P Bouygues Telecom Bouygues Construction
> TF1 Colas
> Saur P Bouygues Immobilier

ous les métiers du Groupe ont augmenté en
2003 leur capacité d'autofinancement, tra-
duisant ainsi leurs positions fortes.

Au total, la capacité d'autofinancement du
Groupe s'améliore de 21 %, atteignant 2 073 M€,
Bouygues dispose ainsi d'une importante
capacité a financer son développement.

1363 M€

En M€
1363

921

525
278

2000 2001 2002 2003

ouygues a dégagé en 2003 un cash-flow
libre tres substantiel de 1 363 M€, a com-
parer a 921 M€ en 2002.

Le cash-flow libre se définit comme la capacité
du Groupe a dégager un excédent de trésore-
rie, une fois les investissements d'exploitation
nets financés, et en tenant compte de la varia-
tion de besoin en fonds de roulement.

En 2003, Bouygues a généré une capacité
d'autofinancement de 2 073 ME€. En sous-
trayant les investissements nets d'exploitation
(- 930 M#) et en tenant compte d'une variation
positive du besoin en fonds de roulement, le
cash-flow libre s'établit a 1,4 Md€, en croissan-
ce de 48 % par rapport a 2002.

Les contributions des cash-flows libres des dif-
férents métiers s'élevent a 489 M€ pour
Bouygues Telecom, 253 M€ pour TF1, - 48 M€
pour Saur, 395 M€ pour Bouygues Construc-
tion, 200 M€ pour Colas et 85 M€ pour
Bouygues Immobilier.

2 786 M€

Au 31 décembre

En M€
3201

2786

97 1124

2000 2001 2002 2003

a situation financiére de Bouygues s'est

renforcée en 2002, avec une dette nette a
2,8 Mdg, en réduction de 13 % par rapport a
2002, malgré le poids des investissements réali-
sés pour accroitre la part de Bouygues dans
Bouygues Telecom (1,1 Md€).

Chacun des métiers a amélioré sa trésorerie : les
dettes nettes des deux métiers endettés,
Bouygues Telecom et TF1, se sont établies res-
pectivement a 1 031 M€ (- 455 M€) et 426 M€
(- b5 ME). Les autres métiers sont en situation
de trésorerie positive : Saur a 75 M€ (+ 624 M€),
Bouygues Construction a 1 346 Mé (+ 335 M€),
Colas a 255 M€ (+ 111 M€) et Bouygues
Immobilier a 88 M€ (+ 58 M€). La dette nette
"Holding et divers" s'éleve a 3 093 ME.

En novembre 2003, Bouygues a émis pour
750 M€ d'obligations afin d’optimiser le finan-
cement a long terme et profiter des bonnes
conditions de marché.

CHIFFRES CLES

45 %
Au 31 décembre

50 %
45 %

19% 0%

2000 2001 2002 2003

vec un ratio d’endettement de 45 % (dette

nette/capitaux propres), Bouygues conserve
la solidité de sa structure financiere. Ce ratio a
notamment conduit Standard & Poor’s a main-
tenir I'excellente note A - pour le Groupe.

La forte progression du ratio d’endettement
entre 1999 et 2000 était notamment liée a des
effets de périmetre, a savoir la consolidation glo-
bale de Bouygues Telecom.

13
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En M€ 2001 2002

Total Total
Bouygues Telecom (1) 399 21088
TH 506 481
Saur 220 224
Bouygues Construction 275 263
Colas 345 392
Bouygues Immobilier 20 12
Holding et autres 186 1158
Total 1951 3618

2003 2003 2003
Exploitation Financiers Total
486 1 497

98 15 113

137 4 141

115 25 140

294 59 353

2 - 2

1 1003 1004

1133 1117 2 250

(1) Bouygues Telecom était consolidé proportionnellement a 54 % en 2001, et globalement & 100 % en 2002 et 2003.

(2) dont 619 M€ de redevance pour la licence UMTS.

n 2003, le groupe Bouygues a fortement
diminué ses investissements, qui sont pas-

sés de 3,6 a 2,3 MdE.

Les investissements d'exploitation (1 133 M€)
ont baissé de 42 %, et de 15 % si 'on ne tient
pas compte de la dépense exceptionnelle de
619 ME effectuée en 2002 pour la licence
UMTS. Les investissements d'exploitation
sont donc bien maitrisés.

Si Bouygues Telecom (hors licence UMTS) et
TF1 ont vu leurs investissements d'exploita-
tion rester stables, les autres métiers ont
significativement réduit leurs dépenses,
notamment Bouygues Construction qui avait
fortement investi en 2002 pour des chantiers
spécifiques.

Les investissements financiers (1 117 M€)
ont diminué en 2003 de 33 %. Le chiffre

élevé de 2002 était notamment lié a la mon-
tée en puissance de TF1 dans TPS, mainte-
nant détenu a 66 %. L'événement marquant
en 2003 a été la poursuite du renforcement
de Bouygues dans Bouygues Telecom, de
67 % a 83 % grace au rachat des parts
d'E.ON pour 944 ME.

Les désinvestissements en 2003 (677 ME€)
ont pour |'essentiel été liés au programme de
cession des pylones par Bouygues Telecom
pour 105 ME et a la cession de South East
Water pour 425 M€ par Saur.

Les investissements nets atteignent donc
1 573 M€ en 2003, un montant tres inférieur a
celui de 2002 qui était de 2 867 ME.

Les investissements nets d'exploitation, qui en-
trent dans le calcul du cash-flow libre, s'élevent
a 930 M€ en 2003, en diminution de 24 %.

En M€

ACTIF

Actif immobilisé

Stocks, programmes et droits de diffusion
Créances d'exploitation et divers

Actif circulant

Trésorerie

Total actif

PASSIF

Capitaux propres (part du Groupe)
Intéréts minoritaires

Autres fonds propres

Capitaux propres et autres fonds propres
Provisions pour risques et charges
Dettes financiéres

Capitaux permanents

Passif circulant

Concours bancaires courants et soldes créditeurs de banque

Total passif

En M€

A - Opérations liées a I'activité
Capacité d'autofinancement

Variation du besoin en fonds de roulement
Trésorerie provenant de I'activité

B - Opérations d’investissements
Investissements nets

Autres opérations d'investissements
Trésorerie affectée aux investissements

C - Opérations de financement

Dividendes mis en paiement dans I'exercice

Autres opérations de financement

Trésorerie résultant du financement

D - Variations de taux de conversion et autres flux
Variations de trésorerie (A+B+C-+D)

Trésorerie en début de période

Trésorerie en fin de période

2001

9275
1681
9 357
11038
2198
22 511

4740
4
22
5503
1909
3081
10 493
1777
241

22 511

2001

1135
326
1 461

(1502)
(61)
(1 583)

(229)
247
18

(104)
2 061
1957

2002

12 357
1778
8742

10 520
1906

24 783

5011
1024
344
6379
1882
4825
13 086
11415
282

24 783

2002

1713
438
2151

(2 867)
67
(2 800)

(229)
562
333
an
(333)
1957
1624

2003

11983
1874
8 596
10 470
2616
25 069

5131
894
167

6192

1896

5160

13 248
11579
242

25 069

2003

2073
239
2312

(1573)
80
(1 653)

(213)
310
97
(6)
750
1624
2374



L'activité du Groupe

Bouygues Telecom Bouygues Construction

TF1 Colas
Saur Bouygues Immobilier

Bouygues SA
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Bouygues Telecom

Chiffre d’affaires 2003
3 283 M€ (+ 12 %*)

Ebitda / CA réseau
33,4 % (vs 31,5 %)

Résultat net part du Groupe
201 M€ (+55 %)

Collaborateurs
6 900

Chiffre d’affaires 2004 (o)
3 550 M€ (+8 %)

* hors CA pour compte de tiers

Faits marquants

e Janvier : achat par Bouygues
de la participation d’E.ON
dans le capital de Bouygues
Telecom. Sa part atteint 72,9 %.

e Mars : création des forfaits
Référence et Intégral.

® Mai : lancement du GSM
étendu pour améliorer encore
la couverture du réseau.

e Juin : mise en place de la
portabilité du numéro ;
obtention du Trophée de
I'innovation sociale des télécoms.

e Juillet : signature de la convention
pour la couverture des zones
blanches.

e Octobre : Bouygues accélere
sa montée dans le capital.

* Novembre : i-mode™ s'enrichit
(photo, animations, localisation) ;
lancement du iPDA avec
Microsoft ; le Campus i-mode™
réunit les éditeurs et
les partenaires.

Télephonie

multimeédia mobile

Créée en 1994, Bouygues Telecom s'est rapidement
développée sur le marché particulierement concurrentiel
de la téléphonie mobile. Forte de 6,5 millions

de clients (métropole), dont 4,2 millions de clients
Forfaits, I'entreprise a aujourd’hui pour ambition

de "devenir la marque préférée de service de
communication mobile". Son objectif est de toujours
mieux accueillir et servir ses clients.

Le marché de la téléphonie mobile a
poursuivi sa progression en 2003 et
dépasse désormais assez
largement celui de la
téléphonie fixe. Fin
2003, la pénétration
globale atteint 69,1 %
de la population frangaise.
Bouygues Telecom compte
4.2 millions de clients
Forfaits et 2,3 millions
de clients actifs en

prépayé, soit 6,5 millions de clients
actifs. Il est le troisieme opérateur
de téléphonie mobile en France
avec une part de parc métropole
de 16 % et une part de marché
valeur denviron 182 %. Ses
concurrents sont Orange et
SFR qui représentent
.49 % et 35 %
du marché.

= e e e
= e e T e e T
S el

fh=42€

B ppard R

En hausse de 11,5 %, le chiffre d'af-
faires de Bouygues Telecom s’éleve a
3 283 ME. Le résultat net part du
Groupe s’accroit de 55 % pour
atteindre 201 ME.

Créativité commerciale

Bouygues Telecom entend devenir
I'opérateur de référence sur le marché
de la communication mobile, en com-
mercialisant des services de qualité,
simples et innovants, congus pour
enrichir le quotidien de ses clients.

e Forfaits. Premier a proposer la tari-
fication a la seconde des la premiere
seconde, Bouygues Telecom a simpli-
fié en 2003 sa gamme de forfaits,
désormais tous facturés a la seconde
des la premiere seconde. Elle s'articule
autour des grands forfaits Référence

et Intégral (de 2 a 10 h, de 25 € a
85 €), et des Mini-Forfaits qui s'a-
dressent aux petits consommateurs
(45 minutes et 1 h 30, 15 € et 22 €).
Super Millennium, une nouvelle offre
illimitée particulierement généreuse,
a rencontré un fort succes.

* Prépayé. Bouygues Telecom a géné-
ralisé la tarification a la seconde sur
toutes les cartes des janvier 2003.
Carte Nomad est ainsi la seule offre
prépayée du marché francais a étre
décomptée a la seconde des la pre-
miere seconde, sans surco(t. La
gamme de recharges a en outre été
élargie en novembre. Lobjectif était
de la simplifier et de mieux |'adapter
aux besoins des clients.

* Offres Entreprises. Grace au lance-
ment de nouvelles offres, notamment
multimédia mobile, et a la portabilité
du numéro, Bouygues Telecom a rem-
porté de nombreux appels d'offres
grands comptes : la SNCF, EDF-GDF,
Ford, DHL, BNP-Paribas, le Conseil
de I'Europe, Géodis, Interpol, Steria et




dernierement Danone, Volkswagen
et I'ESF.

En 2003, les clients de Bouygues
Telecom ont échangé plus de 2 mil-
liards de SMS, soit une progression de
33 % par rapport a 2002. Les services
SMS+ se sont particulierement déve-
loppés : plus de 20 % de I'utilisation
de ces services émanent de clients
Bouygues Telecom.

i-mode™ :
un succes confirmé

Lancé en exclusivit¢ en France fin
2002 par Bouygues Telecom, cet
internet de poche a convaincu, en
un peu plus de douze mois, prés de
500 000 clients. Fin décembre 2003,
15 % des clients détenteurs d'un
forfait 2 h et plus sont abonnés a
i-mode™. Sur I'année, plus du tiers
des clients i-mode™ sont des nou-
veaux clients.

Ce succes s'explique notamment par
I'élargissement de la gamme de ter-
minaux et par I'enrichissement de I'of-
fre de services avec le lancement de
la photo, d'un catalogue de plus de
70 jeux, d'applications Java permet-

e Dette nette en forte diminution : - 31 %
* Nouvelle hausse de la marge d’Ebitda sur le CA

Chiffre d'affaires

En milliards d’euros
3,6

3.3
2,9

2002 2003 2004 (o)

Résultat net

En millions d’euros

201
130

(61)

2001 2002 2003

tant de suivre l'information en temps
réel (news, Bourse, actualité sportive)
et des services de localisation "Pres
d'ici". Les clients peuvent aujourd’hui
accéder a plus de 220 sites officiels
ainsi qu'a plusieurs milliers de sites
indépendants. lls disposent égale-
ment d'un e-mail ouvert aux messa-
geries du monde entier et a tous les
téléphones multimédia.

Les Forfaits Conso, de 5 a 15 €/mois
selon I'usage du client, incluent I'envoi
et la réception d'e-mails, de photos,
la navigation sur plus de 70 sites
gratuits, le téléchargement d'applica-

En millions d'euros

1001

846
473 I
2001 2002 2003

Dette nette

En millions d’euros au 31/12

1904

1486
I 1031
2001 2002 2003

tions et l'accés aux sites éditeurs.
Les clients peuvent souscrire un
abonnement de 0 a 3 € (par service
et par mois) qu'ils peuvent résilier a
tout moment directement depuis leur
téléphone.

A I'écoute des clients

2 500 conseillers de clientéle sont a
I'écoute des clients pour apporter
une réponse adaptée a leurs be-
soins. Bouygues Telecom entend
fonder les relations avec ses clients
sur la confiance et la qualité, qui
contribuent a leur fidélité.

’ACTIVITE DU GROUPE

Bilan consolidé au 31 décembre
ACTIF (en millions d’euros)
ACTIF IMMOBILISE
Stocks et en-cours 103
Créances d'exploitation et divers
ACTIF CIRCULANT
Trésorerie 441
TOTAL ACTIF

PASSIF (en millions d’euros)

Capital social et réserves 1350
Intéréts minoritaires 3
CAPITAUX PROPRES
Autres fonds propres
CAPITAUX PROPRES ET AUTRES FONDS PROPRES
Provisions pour risques et charges 54
Dettes financiéres 1842
CAPITAUX PERMANENTS
PASSIF CIRCULANT

Concours bancaires courants
et soldes créditeurs de banque 85

TOTAL PASSIF

Compte de résultat consolidé

(en millions d’euros)
CHIFFRE D'AFFAIRES
RESULTAT D'EXPLOITATION
Produits et charges financiers

RESULTAT COURANT DES SOCIETES INTEGREES
Produits et charges exceptionnels -
Impots sur les bénéfices (26)
RESULTAT NET DES SOCIETES INTEGREES

Quote-part de résultat net
des sociétés mises en équivalence -

Dotation aux amortissements des écarts d'acquisition
RESULTAT NET DE L'ENSEMBLE CONSOLIDE
Part des intéréts minoritaires 1

RESULTAT NET CONSOLIDE (part du Groupe)
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6,5 millions de clients
métropole

Prépayé

Forfaits

Part de marché valeur

18,2 % en 2003
(17,6 % en 2002)

i-mode™ (3 fin 2003)

500 000 clients
220 services

12 M d’'e-mails
échangés en 2003

Service clients

2 500 conseillers
de clientéle

455 "Clubs
Bouygues Telecom"

SMS échangés en 2003

Plus de 2 milliards
(+ 33 %)

Réseau

11 000 relais
de transmission

Couverture internationale

Accords de roaming
avec 177 pays,
352 opérateurs

En 2003, I'entreprise a renforcé sa
proximité et sa disponibilité :

* en développant un service d’urgen-
ce prioritaire et disponible 24 h/24
(perte, vol, etc.),

e en offrant la gratuité du serveur vocal
interactif d'assistance (614/630/634),

e en développant des solutions de
contact multi-canal avec notamment
I'ouverture du mail,

e en poursuivant la fiabilisation des
systémes d'information.

Un réseau de qualité

Dans les zones déja couvertes,
Bouygues Telecom poursuit la biban-
disation de son réseau qui améliore
encore la couverture et augmente les
capacités de trafic pour favoriser les
offres illimitées. Plus de 1 600 sites
ont ainsi été modifiés en 2003 sur
I'ensemble du territoire. Dans les zo-
nes rurales, Bouygues Telecom rem-
place des relais en 1 800 Mhz par des
relais en 900 Mhz qui élargissent la
surface couverte. Parallélement,
Bouygues Telecom continue a éten-
dre sa couverture, particulierement sur
les zones rurales, avec pres de 600

nouveaux sites en 2003. Lentreprise
a été reconnue pour la qualité de son
réseau par I'enquéte "Qualité de ser-
vice" de I'Autorité de régulation des
télécommunications.

Afin de générer des économies de frais
d’exploitation et favoriser la mutuali-
sation des infrastructures, Bouygues
Telecom avait signé en juillet 2001 un
contrat pour la cession a TDF de la
quasi-totalité de son parc de pylones.
Les ventes, qui se déroulent confor-
mément au planning contractuel, s'a-
cheveront fin 2004.

Trois filiales en France

Distribution Réseau Boutiques
(DRB), filiale a 100 %, enregistre un
chiffre d'affaires de 145 M€ en 2003.
Elle anime les 455 boutiques du
réseau "Clubs Bouygues Telecom"
qui, réparties sur I'ensemble du
territoire, assurent une relation com-
merciale de proximité. Lancé en
1998, le déploiement d'un réseau
propriétaire de boutiques constitue
un axe fort de la stratégie de distri-
bution et de fidélisation de Bouygues
Telecom. Fortement implanté dans
les centres-villes, le réseau a rééqui-
libré sa présence en 2003 en inves-
tissant des centres commerciaux trés
dynamiques.

Les offres de Bouygues Telecom sont
également disponibles dans plus de
10 000 points de vente, de la grande
distribution aux petits commerces,
ainsi que sur Internet grace a L@ bou-
tique, véritable magasin on-line.

Bouygues Telecom Caraibe. Filiale a
100 % créée en janvier 2000,
Bouygues Telecom Caraibe a ouvert
un an plus tard son réseau sur la
Martinique, la Guadeloupe, puis sur

la Guyane. Proposant des offres adap-
tées au marché local, ciblées notam-
ment sur les formules prépayées,

&

83 %
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Bouygues a acquis en janvier
2003 une partie des actions de
Bouygues Telecom détenues par
I'entreprise allemande E.ON,
représentant 5,8 % du capital de
Bouygues Telecom. L'opération a
ainsi porté a 72,9 % la part de
Bouygues.

Le 30 décembre dernier,
Bouygues a acquis le reste de la
participation détenue par E.ON,
soit 10,1 % du capital de
Bouygues Telecom, en levant
['option d'achat dont elle disposait
jusqu’en octobre 2005. Bouygues
détient désormais 83 % du
capital de Bouygues Telecom.

elle compte aujourd’hui plus de
116 000 clients. Elle a également
poursuivi le déploiement de son
réseau, désormais quasi complet.
Bouygues Telecom Caraibe a atteint
un chiffre d'affaires annuel de 77 ME€.
Le 23 décembre 2003, Bouygues
Telecom a racheté la totalité de la
participation détenue par Wicom, soit
17,1 % du capital de BTC, et détient
donc 100 % des titres de sa filiale.

Téléciel, filiale a 100 %, est grossiste
en produits et services de télécommu-
nications. Elle anime et approvisionne
les points de vente décentralisés de
Bouygues Telecom. Téléciel a regu en
2003 le titre de meilleur grossiste,
décerné par le journal spécialisé
Distribution et Filaires. Se dévelop-
pant fortement depuis deux ans, son
chiffre d'affaires s'éleve a 78 ME.

Une structure
financiere solide

En 2003, Bouygues Telecom a rem-
boursé 690 M€ (dont 438 par antici-
pation) sur son prét syndiqué, faisant
passer le montant restant di en prin-
cipal de 1 706 M€ a 1 016 M€.



L'environnement
réglementaire

'année 2003 a été marquée par une
actualité réglementaire trés soutenue
sur des sujets souvent d'importance
majeure pour Bouygues Telecom, qui
ne trouveront toutefois leur aboutis-
sement qu'au cours de I'année 2004.

Couverture des zones blanches. Le
Comité interministériel pour le déve-
loppement et 'aménagement du ter-
ritoire du 13 décembre 2002 a décidé
que la couverture des communes et
axes de transport prioritaires non
couverts par les trois opérateurs
s'effectuera selon un plan de déploie-
ment pluriannuel.

Au premier semestre, la large
concertation lancée fin 2002 entre
I'Etat, les collectivités locales et les
opérateurs a permis de valider une
liste de 3 100 communes. 1 834 font
I'objet d'une premiere phase de dé-
ploiement de 1 250 infrastructures
passives (pylones). Les trois opéra-
teurs prendront a leur charge les in-
frastructures actives (antennes et
matériel électronique qui devraient

représenter un co(t global d’environ
150 M€) en mutualisant certains py-
[6nes (chaque opérateur y fixera ses
propres équipements) et surtout en
recourant a l'itinérance (les trois opé-
rateurs utiliseront la méme infra-
structure, c'est-a-dire le pylone et les
équipements radioélectriques), la
charge financiere étant supportée
a parité par I'Etat et les collectivités
locales (88 M€).

Les modalités de mise en ceuvre de ce
programme de couverture des zones
blanches ont été confirmées par la si-
gnature le 15 juillet d'une convention
entre les ministres concernés, I'Autorité
de régulation des télécommunications
(ART), les instances représentatives
des collectivités locales et les trois
opérateurs. Depuis, ce programme est
entré dans la phase opérationnelle et
les premiers sites devraient étre ou-
verts début 2004, conformément au
planning prévu.

Le renouvellement des licences
GSM. 'ART a engagé au second se-
mestre 2003 une consultation pu-
blique relative au renouvellement des
autorisations GSM qui arrivent a leur
terme, pour Orange et SFR, en mars
2006. En effet, conformément aux
dispositions du Code des postes et
télécommunications, le ministre doit
notifier aux opérateurs concernés, sur
proposition de I'ART, au plus tard
deux ans avant I'échéance, les condi-
tions de renouvellement de leur auto-
risation. Bouygues Telecom a répon-
du a la consultation et participe aux
négociations, puisque les conditions
qui seront notifiées en mars 2004 Iui
seront appliquées en 2009 au renou-
vellement de sa propre autorisation.
(cf “Evénement récents” p.38).

LUMTS. UART a souhaité recueillir
I'avis des industriels du secteur et des
opérateurs sur les développements de
la technologie UMTS et des services
mobiles haut débit. Considérant les
incertitudes liées a la maturité de la
technologie UMTS et a I'émergence
d’un besoin, Bouygues Telecom a an-
noncé son intention de déployer a
partir de mai 2004 la technologie
EDGE, le lancement commercial inter-
venant en 2005. Cette évolution du
GSM vers le haut débit permettra d'of-
frir rapidement des services de troisie-
me génération sur I'ensemble de son
réseau. Dans un second temps,
Bouygues Telecom devrait déployer
'UMTS dans les zones le justifiant.
Une solution combinant UMTS et
EDGE paraft inéluctable et sera profita-
ble au client qui ne fera pas de différen-
ce entre les technologies de transport
pour I'essentiel des applications.

La portabilité des numéros. Confor-
mément aux engagements pris en
2002 par les trois opérateurs, la
portabilitt des numéros mobiles, qui
permet a tout client de changer d'opé-
rateur tout en conservant son numéro,
est opérationnelle depuis le 30 juin
2003. Pour faciliter I'acces a la portabi-
lité, Bouygues Telecom a mis en place
une "offre relais" qui permet aux clients
de disposer immédiatement d’une ligne
provisoire, dans le respect des regles
du droit de la consommation.

Une base de données des mobiles
volés. A la suite d'une demande du
ministére de I'Intérieur et pour limiter
ce type de criminalité, les opérateurs
ont mis en place dans le cadre du GIE
Mobivol une base commune de don-
nées qui recense les numéros IMEI
des terminaux volés. Cette base, opé-
rationnelle depuis le second trimestre
2003, permet d'interdire I'acces de
ces terminaux a leurs trois réseaux.

L'annuaire universel. Un décret du
1er ao(t 2003 crée I'obligation pour
les opérateurs, selon certaines moda-
lités relatives a la protection des don-
nées personnelles, de fournir la liste
de leurs abonnés, & un tarif orienté
vers les colits, a tout annuairiste ou
opérateur de services de renseigne-
ments universels qui lui en ferait la
demande. Bouygues Telecom, comp-
te tenu des développements informa-
tiques nécessaires et des procédures
a respecter, devrait étre en mesure de
satisfaire a cette obligation réglemen-
taire d'ici la fin de 'année 2004.

L'observatoire des mobiles publié par
I'ART. Bouygues Telecom a participé,
avec les autres opérateurs, aux travaux
de I'ART visant a rendre I'observatoire
des mobiles plus pertinent. En particu-
lier, au-dela du nombre de clients
Prépayé et Postpayé et des volumes
de SMS, il présentera désormais de
facon agrégée les chiffres d'affaires
trimestriels des trois opérateurs, les re-
venus moyens par client et les trafics.

La qualité de service des réseaux
mobiles. L'ART a publié en janvier
2003 les résultats de I'enquéte d'é-
valuation de la qualité de service des
réseaux de téléphonie mobile, confir-
mant I'excellence du réseau de
Bouygues Telecom. Par ailleurs,

LACTIVITE DU GROUPE

Bouygues Telecom a participé aux
travaux des groupes de travail menés
par 'ART pour améliorer la pertinen-
ce de cette enquéte et simplifier les
modalités de publication.

— PERSPECTIVES 2004

Bouygues Telecom vise une
croissance de son chiffre d'affai-
res d'environ 8 %. Grace a une
offre de solutions simples et inno-
vantes, 'entreprise va poursuivre
ses efforts afin de conquérir la
préférence des clients en termes
d'usage et de services.

Elle s'est donc fixé quatre objec-
tifs majeurs :

* |e développement des services
multimédia mobile, i-mode™
en particulier. Utiles et a un codt
raisonnable, ils permettront de
générer des revenus addition-
nels de la part des clients, par-
ticuliers ou entreprises,

*la poursuite d'un positionne-
ment sur les segments de
marché a forte valeur, les gros
consommateurs et les entrepri-
ses, notamment au travers d'of-
fres généreuses bien adaptées
a leurs usages,

e 'amélioration de la rentabilité
non seulement par un dévelop-
pement du chiffre d'affaires,
mais aussi par une maitrise des
colits d'exploitation et des dé-
penses commerciales,

® |a préparation du déploiement
des solutions haut débit (EDGE
d'abord, puis UMTS).
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Chiffre d’affaires 2003
2743 M€ (+4 %)

Résultat d’exploitation

334 M€ (+ 14 %)

Résultat net part du Groupe

192 M€ (+ 24 %)

Collaborateurs

3700

Chiffre d’affaires 2004 (o)
2 867 M€ (+5 %)

]

Faits marquants

e Conflit en Irak : 14 équipes de
reportages, 54 journalistes et
techniciens envoyés.

e Audience record du feuilleton
Laffaire Dominici avec 12,2 M
de téléspectateurs (50,2 % de
part d'audience).

e Lancement en décembre a
Lyon de TPSL, une offre de TV
numérique par ligne télépho-
nique ADSL, en partenariat avec
France Télécom.

e TF1 et France Télévisions annon-
cent en septembre la constitution
de la future chaine francaise
d'information internationale
continue, qui devrait étre lancée
avant fin 2004.

® Prise de participation de
34,3 % dans le capital de
Publications Metro France,
éditrice du quotidien gratuit
Metro a Paris, Lyon et
Marseille.

Premier groupe de
téelevision en France

Leader des chaines généralistes en France, TF1 poursuit
avec succeés sa diversification dans I'édition et la distri-
bution de produits dérivés, les activités Internet, les
chaines thématiques, la production et la vente de
droits audiovisuels, et la télévision payante avec TPS.
En 2003, son résultat net part du Groupe s’améliore
fortement (+ 24 %).

Poor's a confirmé la notation de
A/Stable/A-1 de TF1, soulignant ainsi
sa bonne santé financiere.

TF1 enregistre en 2003 un chiffre
d'affaires de 2 743 M€, en hausse de
4,5 % grace au développement des
activités de diversification et a la crois-
sance de 2,4 % des recettes publici-
taires. Le résultat net part du Groupe
affiche une augmentation de 24 %, a
192 M€. En octobre 2003, Standard &

Les principaux concurrents de TF1
sont le groupe France Télévisions
(France 2 et France 3), M6 (désor-
mais controlée par le groupe Bertels-
man) et le groupe Canal +.

L'Antenne : 95 des 100
meilleures audiences

En 2003, la consommation télévisuel-
le des Francais a battu un nouveau
record avec une moyenne de 3 h 22
par jour et par individu. Si les gran-
des chaines hertziennes per-
dent quelques parts d'audience
en raison de la progression des
chalnes thématiques, elles re-
présentent cependant 89 % de
I'audience totale. Avec 31,5 %
de part d’'audience sur les in-
dividus agés de 4 ans et plus
et 34,4 % sur les femmes de

moins de 50 ans!, TF1 de-
vance toujours largement

ses concurrents, malgré une baisse
de 1,2 point et 1,3 point sur ces deux
cibles. La hiérarchie entre les quatre
principales chaines hertziennes (TF1,
France 2, France 3 et M6) demeure
donc inchangée.

TF1 prouve a nouveau le dynamisme
de sa programmation, conjugaison de
rendez-vous réguliers et d'événe-
ments exceptionnels. Comme en
2002, elle recueille 95 des 100 meil-
leures audiences, avec un leadership
de plus de 9 sairées sur 10. Points forts :
les fictions (Navarro, Julie Lescaut,
L'affaire Dominici, etc.), 'information

| — !
| m—
—

(51,8 % de part d’'audience en moyen-
ne pour le JT de 13 h, 40,8 % pour le
20 h en légere progression), le ciné-
ma, les divertissements (10,1 millions
de téléspectateurs lors de la finale de
Star Academy IlI) et le sport.

Le colt de la grille diminue de 3,4 %
a 852 ME grace notamment a une
base de comparaison favorable (la
diffusion de la Coupe du monde de
football en 2002 avait représenté
68 M€) et aux renégociations des
droits sportifs de la Formule 1 et de la
Champions League.

1 Source Médiamétrie



Progression de
la régie publicitaire

En hausse de 2,4 %, les recettes
publicitaires nettes de I'Antenne
se sont inscrites dans un contexte
économique instable, le conflit ira-
kien au 1€r semestre ayant engendré
un climat d'incertitude. Manquant de
visibilité, les annonceurs ont eu une
politique attentiste, avec des investis-
sements publicitaires a court terme
et recentrés vers les médias dits
réactifs tels que la télévision, et les
supports leaders comme TF1. La régie
a ainsi renforcé sa position leader,
avec une part de marché publicitaire
TV de 54,7 %2 en légere hausse.

TF1 s’approprie en 2003 plus de
300 meilleurs écrans en termes
d'audience : la premiére chaine
concurrente place son premier écran
en 323% position (134 en 2002).
TF1 diffuse en moyenne pres de sept
écrans par jour touchant plus de
cing millions de téléspectateurs,
alors que I'ensemble des chaines
concurrentes n'en diffuse qu'a peine
un par jour avec la méme audience.
2 Source Sécodip

* Des marges en amélioration
e Une part d'audience unique en Europe

Chiffre d'affaires

En milliards d’euros

Bl Recettes publicitaires
B Diversification

2,9

2'6 2'7 !

2002 2003 2004 (o)

CA par activité

Edition
distribution

Autres
diversifications

Chaines
thématiques

TPS

|
Antenne

Parts du marché publicitaire

France 3 M6

France 2

Canal +

22,4 %
—-ﬂo
54,7 %

France 5
0,9 %
Source Sécodip

Résultat net

En millions d’euros

179 192
I 155 I
2001 2002 2003

Parts d'audience

Individus de 4 ans et plus
France 3 M6

Canal +
37%

France 2

20,5 %

31.5%

TF1 Autres

Source Médiamétrie

Dette nette

En millions d’euros

739
494 443
i I l

2001 2001 2002 2003

pro forma

’ACTIVITE DU GROUPE

Bilan consolidé au 31 décembre

ACTIF (en millions d’euros)
ACTIF IMMOBILISE
Stocks, programmes et droits de diffusion 676
Créances d'exploitation et divers
ACTIF CIRCULANT
Trésorerie 54
TOTAL ACTIF

PASSIF (en millions d’euros)

Capital social et réserves 806
Intéréts minoritaires 1
CAPITAUX PROPRES
Autres fonds propres
CAPITAUX PROPRES ET AUTRES FONDS PROPRES
Provisions pour risques et charges 140
Dettes financiéres 529
CAPITAUX PERMANENTS
PASSIF CIRCULANT

Concours bancaires courants
et soldes créditeurs de banque

TOTAL PASSIF

(en millions d’euros)
CHIFFRE D'AFFAIRES
RESULTAT D'EXPLOITATION
Produits et charges financiers (30)
RESULTAT COURANT DES SOCIETES INTEGREES
Produits et charges exceptionnels (4)
Impots sur les bénéfices (94)
RESULTAT NET DES SOCIETES INTEGREES

Quote-part de résultat net
des sociétés mises en équivalence (1)

Dotation aux amortissements des écarts d'acquisition
RESULTAT NET DE L'ENSEMBLE CONSOLIDE
Part des intéréts minoritaires -
RESULTAT NET CONSOLIDE (part du Groupe)
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Les budgets publicitaires de la majorité
des secteurs annonceurs ont aug-
menté sur TF1, avec une saisonnalité
inverse entre les secteurs "fonds de
commerce" (alimentation, boissons,
entretien, toilette-beauté et automobile)
et les "relais de croissance" (services,
télécommunications, culture & loisirs,
voyage-tourisme). Les premiers ont en
effet progressé au 1€r semestre
(+ 12,2 %) pour revenir a un niveau
plus modéré au deuxieme (+ 3,8 %),
alors que les seconds, apres un
18" semestre timoré (+ 0,4 %), ont for-
tement augmenté dans la deuxiéme
partie de I'année (+ 16,8 %).

Si l'alimentation, la toilette-beauté, les
télécommunications et la culture &
loisirs ont dynamisé les recettes publi-
citaires de TF1, trois secteurs sont
en retrait : 'automobile, qui recule

de 5,6 % avec la baisse des imma-
triculations, I'entretien (- 4,8 %) et
I'édition (- 3,2 %), la baisse des in-
vestissements de 'édition musica-
le, corrélée a une forte baisse

des ventes de disques, ne com-
pensant pas la hausse du budget pu-
blicitaire des vidéos et DVD.

'ensemble des chaines
thématiques réalisent en A
France 7,6 % des recet-

tes brutes du marché TV

qui atteint 410 M€ en
2003. Lattractivité de I'offre

de TF1 Publicité

dans ce domaine augmente.

63 % des annonceurs communi-
quant sur les chaines thématiques
ont en effet choisi au moins une des
chaines de la régie (56 % en 2002).

Les activités
de diversification

Des ses débuts, TF1 a entrepris le
développement de poles de diversifi-
cation dans la production, I'acquisi-
tion, la distribution et I'exploitation de
contenus, déclinaisons naturelles de
son savoir-faire en matiere de télévi-
sion. Pour la premigere fois, ces activi-
tés atteignent I'équilibre en année
pleine. Le chiffre d'affaires s'établit a
1 199 M&, en hausse de 7,3 % grace
aux bonnes performances de TF1
Vidéo, TPS, Téléshopping et TF6.

N.B. : I'activité des filiales de TF1 est analysée

ci-aprés a partir de leur contribution aux don-
nées financieres consolidées.

Chaines thématiques

Fin 2003, TF1 détient directement ou
au travers de TPS vingt chaines thé-
matiques représentant un chiffre d’af-
faires de 51 M€ (+ 7,9 %).

La chaine sportive Eurosport, qui est
recue dans 54 pays par 98 millions de
foyers fin 2003 dont 48 payants en
Europe (+ 4,9 %), a vu son audience
progresser de plus de 12 %. La chaine
d’information  sportive  Eurosport-
news, diffusée dans 18,3 millions de
foyers, confirme son succes avec une
nouvelle licence de diffusion en
Chine et un partenariat édito-
rial en Russie.

Le chiffre d'affaires affiche
une baisse de 3,6 % a
283 ME, liee a la diminu-
tion des recettes publicitai-
res hors effet de change
due a l'absence d'événe-
ments sportifs majeurs et a
la situation difficile de I'éco-
nomie allemande. En revan-
che, les redevances cable et
satellite  s'améliorent avec
I'aug-mentation du nombre
de foyers payants qui com-

pense largement un recul

du prix moyen par abon-
né. Le résultat net a plus
que doublé a 8 ME.

Les autres chaines thématiques (LCI,
Odyssée, TF6, Série Club et TV
Breizh) représentent un chiffre d'affai-
res de b1 M€ et un résultat net de
-12,6 M€

Télévision numérique

TPS totalise 1 527 000 abonnés
actifs, dont 1 238 700 en réception
directe par satellite (+ 5,7 %) et
288 300 aux chaines de TPS Cinéma
via les réseaux cable et satellite. Sa
part de marché sur les nouveaux
abonnés est de 36 %.

Le 18 décembre 2003, TPS a lancé
avec France Télécom la télévision par
la ligne téléphonique a haut débit
(ADSL). Loffre, baptisée TPSL, per-
met I'acces au bouquet TPS et a des
programmes en qualité numérique de
cinéma et de télévision a la demande.
Disponible a Lyon, elle sera commer-
cialisée en région parisienne au
printemps 2004.

TPS a généré en 2003 un chiffre d'af-
faires de 353 ME€. Avec un revenu
moyen par abonné en légere aug-
mentation a 37,3 €, il réduit sa perte
de maniere significative, passant de

TPE Hemvden  mepenles !




- 21,2 M€ a - 6,4 ME. Son activité sa-
tellite devrait atteindre I'équilibre en
termes de résultat net en 2004 et
I'ensemble du groupe (activité ADSL
comprise), en 2005.

Edition et distribution

Si le chiffre d’affaires de ce pble aug-
mente légerement (+ 1,9 %) pour at-
teindre 344 M€, le résultat net croit
plus largement de 13 %.

TF1 Entreprises a bénéficié du dyna-
misme de TF1 Licences notamment
dans les domaines des activités
presse (Star Ac Mag), des licences de
promotion (Star Academy, Ushuaia,
Franklin,...) et du merchandising des
spectacles (Star Academy, Jenifer,...).
Elle a souffert en revanche du ralen-
tissement d’activité de TF1 Musique/
Une Musique, filiale d’édition musica-
le, et de TF1 Games, éditrice de jeux
de société, opérant sur des marchés
en baisse. TF1 Games a cependant
poursuivi 'élargissement de sa gam-
me sur des secteurs porteurs, tels que
les jeux pour enfants et le développe-
ment a I'export.

TF1 Vidéo, dont le chiffre d'affaires
augmente de 12 % a 211 M€, a su
profiter du développement du DVD
qui représente aujourd’hui 76 % du
marché en volume. Au palmares des
ventes : Le Seigneur des Anneaux-
Les deux tours et Jean-Marie Bigard.
Le résultat net s'améliore de 20 % a
12,4 ME.

Téléshopping, opérateur de vente a
distance, progresse de 5,4 % (73 M€)
grace notamment a I'activité Internet,
malgré un marché difficile marqué
par la guerre en Irak, la canicule au
mois d'ao(t et le comportement vola-
tile des consommateurs. Il réalise un
résultat net de 3,2 M€.

Pole interactif

Depuis le 18" juillet 2003, I'exploita-
tion des services interactifs de TF1
a été regroupée au sein de e-tfl
dont le chiffre d'affaires s'éleve a
26 ME£. La progression du site Internet
www.tf1.fr, premier site média fran-
cais, repose principalement sur l'aug-
mentation des recettes publicitaires
de e-commerce, la commercialisation
de bases de données, la montée en
puissance des contenus et services
payants, notamment les flux vidéo live
(LCI, Infosport, Star Academy,...), le
jeu Qui Veut Gagner des Millions et les
services liés a I'i-mode™.
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Production et gestion
des droits audiovisuels

Le chiffre d'affaires de ce pole enregis-
tre une diminution de 7 % a 96 Mg,
liée notamment aux difficultés de
Glem, producteur de spectacles et de
divertissement. Le résultat net est de
- 13,9 M€

TF1 International Pictures et TF1
International, qui produisent et distri-
buent des films a caractere interna-
tional, affichent une baisse de 12 %
(28 M€), liée au ralentissement de la
production et a la diminution du
nombre de programmes vendus.

TF1 Films Production a coproduit
22 longs métrages dont 7 ont réalisé
plus d'un million d’entrées en salle
(Taxi 3, Tais-toi, 7 ans de mariage,
18 ans apres...).

Divers

Visiowave, détenue a 80 % par TF1,
est spécialisée dans la vidéo numé-
rique sur réseaux publics ou privés.
Grace a son leadership technolo-
gique, elle est devenue une marque

LACTIVITE DU GROUPE

de référence dans la vidéosurveillan-
ce. Elle a développé des partenariats
commerciaux avec des intégrateurs
de renommée mondiale (Alcatel, Cap
Gemini, Thales, Siemens, etc.). Attei-
gnant I'équilibre, Visiowave réalise un
chiffre d'affaires de 13 M€ et un résul-
tat net de 0,1 ME.

— PERSPECTIVES 2004

Tout en maitrisant le codt de la
grille qui devrait augmenter de 4
a5 %, TF1 entend conforter la
position de la chalne. Principale
source de revenus, elle permet
de financer les développements
dans la production, I'acquisition,
la distribution et I'exploitation de
contenus. Visant a faire de TPS
le premier acteur de la télévision
payante en France, TF1 propo-
sera prochainement aux grandes
villes sa nouvelle offre de distri-
bution de programmes sur des
lignes téléphoniques a haut
débit (ADSL), déja lancée a Lyon
en décembre dernier.

Les activités de diversification
devraient dépasser I'équilibre en
2004 et TPS atteindre le point
mort (hors ADSL). Le chiffre
d’affaires consolidé de TF1 de-
vrait s'accroitre de 4 a 5 %, et
le chiffre d'affaires publicitaire
de 3 a5 % dans un contexte
d’amélioration des perspectives
économiques et d'ouverture par-
tielle des secteurs interdits.
Cependant, la faible visibilité et
la forte volatilitt des marchés
publicitaires incitent a la pru-
dence. Le résultat net devrait a
nouveau progresser en 2004.
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Chiffre d’affaires 2003
2 450 M€ (-3 %)

Résultat d’exploitation

87 ME€ (vs 108 M€)

Résultat net part du Groupe
- 17 M€ (vs 27 M€)

Collaborateurs
21 100

Chiffre d’affaires 2004 (o)
2 400 M€ (+ 2%

*a périmetre comparable

Faits marquants

¢ International : cession fin
septembre 2003 de Saur Water
Services (Grande-Bretagne)
a un fonds d'investissements
australien.

e Saur France : déploiement sur
tout le territoire du logiciel de
gestion clientéle Saphir ;
conditions météorologiques
extrémes avec la sécheresse
de I'été, puis les inondations en
fin d'année.

* Propreté : cession de I'activité
incinération au travers de la
vente de Cideme, filiale de
Coved.

o Stereau : signature des contrats
du Guilvinec (Finistere), de
Roques-sur-Garonne (Haute-
Garonne), de Thuit-Signol et
La-Couture-Boussey (Eure) qui
illustrent le positionnement sur
les techniques innovantes du
traitement membranaire et du
séchage solaire.

Gestion de services :
eau, énergie, proprete

Saur intervient a toutes les étapes du cycle de I'eau, de
la construction des usines de production d’eau potable
a sa distribution, de I'évacuation des eaux usées a la
construction et a I'exploitation de stations d'épuration.
L'entreprise propose également des services de produc-
tion, de transport et de distribution d‘électricité, ainsi
que de collecte et de traitement des déchets.

Le chiffre d'affaires de Saur s'établit
pour 2003 a 2 450 M€, un montant
un peu inférieur a celui de 2002 qui
était de 2 516 ME. La baisse s'ex-
plique notamment par la vente de
la société Saur Water Services fin

septembre 2003, qui a entrainé la
perte d'un trimestre d’exploitation, et
par I'évolution défavorable du taux de
change euroflivre sterling. A périmetre
et taux de change comparables, I'acti-
vité de Saur augmente cependant de
2,7 %. Le résultat net part du Groupe
est en perte de 16,7 ME (il était positif
en 2002 de 27,4 ME). Par ailleurs,
Saur s'est complétement désendettée,
passant d’une dette nette fin 2002 de
550 M€ a une trésorerie nette des det-
tes positive de 73 M€ fin 2003.

Saur est la troisieme entreprise dans
ce secteur d'activités en France, ses
concurrents sont les groupes Veolia
et Suez auxquels s'ajoutent a l'inter-
national plusieurs groupes dont le
principal est Thames Water.

Saur France :
7 000 communes
Troisieme opérateur de gestion délé-

guée de services d'eau et d'assai-
nissement, Saur France

dessert en eau potable et assure le trai-
tement des eaux usées de 6 millions
d’habitants dans 7 000 communes.
Lentreprise a développé en 2003 des
activités travaux, connexes a son

ceeur de métier et réalisés par
quatre filiales spécialisées :
travaux d'équipement et
de réhabilitation de sta-
tions, travaux de pose et
de renouvellement de _
canalisations.

Son organisation décentralisée, qui
repose sur 42 centres d’exploitation
répartis sur I'ensemble du territoire
national (y compris les Antilles et I'lle

de la Réunion), lui permet d'assu-
rer une relation de proximi-
té avec les collectivités
donneuses d’ordres
et les consomma-
teurs.

Afin d'assurer le
meilleur service a ses
clients et améliorer sa
productivité, Saur France a
achevé en 2003 le déploie-
ment de Saphir, nouvel ou-
til de gestion de la clien-
tele, relié a de nouvelles
plates-formes d’accueil
téléphonique réparties
sur tout le territoire.



2003 a également été marquée par
les conditions météorologiques extré-
mes. La sécheresse de I'été et les
inondations de la fin de 'année ont
fortement mobilisé I'ensemble des
collaborateurs et ont requis tout le
savoir-faire technique de I'entreprise.

Le souci permanent de préservation
de l'environnement a amené Saur
France, trés fortement implantée sur
le littoral, a développer des partena-
riats avec I'lfremer (Institut frangais
pour l'exploitation de la mer) et le
Conservatoire national du littoral. Le
premier de ces partenariats vise a
mieux controler les rejets en mer
dans les zones sensibles, le second a
associer Saur France a des actions
locales de préservation des sites.

Dans un contexte concurrentiel tendu,
Saur France a maintenu sa part de

e Amélioration du résultat net hors impact de la
cession de Saur Water Services

Chiffre d'affaires

En milliards d’euros Energie Divers
PropretéI | 1%

25 25 24

2002 2003 2004 (o)

Eau et assainissement

Trésorerie nette

Résultat net

En millions d’euros En millions d’euros au 31/12

M Hors Saur Water Services

678) (550) J°

2001 2002 2003 2001 2002 2003

Afrique/Asie

6 millions d'habitants

CA par zone géographique

desservis en France

Autres pays
dans 7 000 communes

d’Europe

CA par activité

=

50 millions d'habitants

desservis dans le monde

90 % des services

opérationnels certifiés

France

LACTIVITE DU GROUPE

Bilan consolidé au 31 décembre

ACTIF (en millions d’euros)
ACTIF IMMOB