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VIVENDI
UNIVERSAL

Document de référence
2003

AUTORITE
DES MARCHES FINANCIERS

AMXIF

Le présent Document de référence a été déposé le 14 avril 2004 auprés de I’Autorité des marchés financiers.

Il peut étre utilisé a I'appui d’une opération financiere s’il est complété par une note d’opération visée par I’Autorité des marchés financiers.
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Chiffres clefs

—| Chiffre d’affaires par activités I
(en millions d’euros)

60000 ___

50000 |

40000 |

30000 |

20000 |

10000

0 e -
A
2001 2002 2003
Publié Publié | Proforma Publié | Proforma
L Groupe Canal+ 4 563 4833 | 4742 4158 | 4158

Universal Music Group 6 560 6276 | 6276 4974 | 4974
Vivendi Universal Games 657 794 | 794 571 | 571
Vivendi Universal Entertainment 4938 6270 | 6978 6022 | 6022
Médias © © 16718 18173 | 18790 15725 | 15725
Groupe SFR Cegetel 6384 7067 | 7067 7574 | 7574
Maroc Telecom 1013 1487 | 1487 1471 | 1471
Télécommunications O O 7397 8554 | 8554 9045 | 9045
Autres ® @ 33245 31423 | 813 712 | 584
Chiffre d’affaires consolidé total 57 360 58 150 | 28 157 25482 | 25354

Pro forma : I'information pro forma illustre I'impact de I'acquisition des actifs de divertissement d’InterActiveCorp et la cession des actifs
de Vivendi Universal Publishing (VUP) en 2003, comme si ces transactions s’étaient produites au début de I'année 2002. Elle illustre éga-
lement la mise en équivalence de la quote-part de Veolia Environnement a partir du 1* janvier 2002, au lieu du 31 décembre 2002.
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Chiffres clefs

—| Chiffre d’affaires 2001 par zones géographiques I
(en millions d’euros)

4170 10 456
Royaume-Uni ' Reste de I'Europe

\\ 12 654
‘: Etats-Unis

/
24 285 5795
France Reste du monde

—| Chiffre d’affaires 2002 par zones géographiques I
(en millions d’euros)
3765 11 327
Royaume-Uni Reste de I’'Europe
v

\ 10810
'E Etats-Unis

|

£

5 857
France Reste du monde

—| Chiffre d’affaires 2003 par zones géographiques I

(en millions d’euros)

1187

Royaume-Uni

3172

Reste de I'Europe

6 238
Etats-Unis

3370
Reste du monde

France
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Chiffres clefs

—| Résultat d’exploitation par activités I

(en millions d’euros)
4000 _—
3500 |
3000
2500 |
2000 |-
1500 |
10001
500 [
0
-500 |
-1000 -
-1500 L
A A A
2001 2002 2003
Publié Publié | Proforma Publié | Proforma
L] Groupe Canal+ (874) (325) | (295) 247 | 247 -
Universal Music Group 719 556 | 556 70 | 70
Vivendi Universal Games 18 63 | 63 (201) | (201)
Vivendi Universal Entertainment 300 816 | 946 931 | 931
Médias © © 663 1110 | 1270 1047 | 1047
Groupe SFR Cegetel 928 1449 | 1449 1919 | 1919
Maroc Telecom 387 468 | 468 628 | 628
Télécommunications © O 1315 1917 | 1917 2547 | 2547
Autres @ @ 1817 761 | (1136) (285) | (291)
Résultat d’exploitation consolidé 3795 3788 | 2051 3309 | 3303

Pro forma : I'information pro forma illustre I'impact de I'acquisition des actifs de divertissement d’InterActiveCorp et la cession des actifs
de VUP en 2003, comme si ces transactions s’étaient produites au début de I’'année 2002. Elle illustre également la mise en équivalence
de la quote-part de Veolia Environnement a partir du 1 janvier 2002, au lieu du 31 décembre 2002.
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Chiffres clefs

—| Résultat net, part du groupe I

(en millions d’euros)
: -
-5000
-10000 |-
-15000 |
-20000 |
-25000 L
A A A
2001 2002 2003
L Publié Publié Publié n
Résultat net, part du groupe (13597) (23 301) (1143)

—| Capitaux propres consolidés et endettement financier *I

(en millions d’euros)

40000 _
35000 |
30000 |
25000 |
20000 |
15000 |
10000 |

5000 |

2001 2002 2003
Publié Publié Publié
Capitaux propres consolidés @ 36748 14 020 11923
] Endettement financier * ~ @~ 37 055 12337 11565 [

* Dettes financiéres moins disponibilités
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—| Capitaux permanents I

(en millions d’euros)
90 000
80000
70000
60 000
50 000
40000
30000
20000
10 000
O «
A A
2001 2002 2003
L] Publié Publié Publié
Capitaux permanents 88 608 39026 32734
_| Effectifs par activités (au 31 décembre 2003) |
400000 ___
350000 _|
300000 |
250000 _|
200000 _|
150000 |
100000 _|
50000 | H ﬁ
0 - |
A A
2001 2002 2003
L Groupe Canal+ 7294 7541 4798
Universal Music Group 12017 11754 10849
Vivendi Universal Games 2 466 2074 1985
Vivendi Universal Entertainment 12 630 14 605 14187
Médias © 34 407 35974 31819
Groupe SFR Cegetel * 15528 10 882 9 036
Maroc Telecom 14 495 13493 12145
Télécommunications O 30 023 24 375 21181
Autres** @ 317074 1466 2451
Total 381 504 61815 55 451

* Hors Telecom Développement (728 salariés au 31.12.03)
** En 2001 : Vivendi Universal Publishing - Vivendi Universal Net -
Siége - Corporate - Veolia Environnement

8 Document de référence 2003 - Vivendi Universal

** En 2002 : Vivendi Universal Net - Siege - Corporate

** En 2003 : Vivendi Universal Net - Vivendi Telecom International -
Siege - Corporate - Atica & Scipione




—| Effectifs 2001 par zones géographiques I

Chiffres clefs

52 593

Amérique du Nord

21 652

Afrique
Moyen-Orient

122 781

France

11 678

Asie
Pacifique

149 562

Europe (hors France)

23 238

Amérique du Sud

—| Effectifs 2002 par zones géographiques I

20 188

Amérique du Nord

14100

Afrique
Moyen-Orient

16 043

France

1494

Asie
Pacifique

9 552

Europe (hors France)

438

Amérique du Sud

—| Effectifs 2003 par zones géographiques I

18 910

Amérique du Nord

12776

Afrique
Moyen-Orient

14 740

France

Asie
Pacifique

6 504

Europe (hors France)

1199

(

Amérique du Sud
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Responsable du document
de référence et attestations

1 RESPONSABLE DU DOCUMENT DE REFERENCE

Monsieur Jean-René Fourtou, Président-Directeur général

2 ATTESTATION DU DOCUMENT DE REFERENCE

« A notre connaissance, les données du présent document de référence sont conformes a la réalité ; elles comprennent toutes
les informations nécessaires aux investisseurs pour fonder leur jugement sur le patrimoine, I’activité, la situation financiére, les
résultats et les perspectives de Vivendi Universal ; elles ne comportent pas d’omission de nature a en altérer la portée ».

Le Président-Directeur général,
Jean-René Fourtou

3 RESPONSABLES DU CONTROLE DES COMPTES

Commissaires aux comptes titulaires

BARBIER FRINAULT & Cie - Ernst & Young

Tour Ernst & Young, Faubourg de I’Arche - 11, allée de I’Arche
92400 Courbevoie
représenté par MM. Dominique Thouvenin et Hervé Jauffret

RSM SALUSTRO REYDEL

entré en fonction lors de I’Assemblée générale du 15 juin 2000
pour une durée de six exercices expirant a Iissue de I’Assem-
blée générale qui statuera sur les comptes de I'exercice 2005.

8, avenue Delcassé - 75008 Paris
représenté par MM. Bertrand Vialatte et Benoit Lebrun

PWC AUDIT

entré en fonction lors de I’Assemblée générale du 15 juin 1993
et renouvelé le 7 juin 1999 pour une durée de six exercices
expirant a I'issue de I’Assemblée générale qui statuera sur les
comptes de I'exercice 2004.

32, rue Guersant - 75017 Paris
représenté par M. Bernard Rabier

Document de référence 2003 - Vivendi Universal

entré en fonction lors de I’Assemblée générale du 29 avril 2003
pour une durée de six exercices expirant a Iissue de I’Assem-
blée générale qui statuera sur les comptes de I’exercice 2008.



Commissaires aux comptes suppléants

Hubert LUNEAU

Responsable du document de référence et attestations

8, avenue Delcassé - 75008 Paris

Maxime PETIET

entré en fonction lors de I’Assemblée générale du 15 juin 1993
et renouvelé le 7 juin 1999 pour une durée de six exercices
expirant a I'issue de I’Assemblée générale qui statuera sur les
comptes de I'exercice 2004.

Tour Ernst & Young, Faubourg de I’Arche -
11, allée de 'Arche
92400 Courbevoie

Yves NICOLAS

entré en fonction lors de I’Assemblée générale du 15 juin 2000
pour une durée de six exercices expirant a I'issue de I’Assem-
blée générale qui statuera sur les comptes de I’exercice 2005.

32, rue Guersant - 75017 Paris

entré en fonction lors de I’Assemblée générale du 29 avril 2003
pour une durée de six exercices expirant a I'issue de I’Assem-
blée générale qui statuera sur les comptes de I’exercice 2008.

Document de référence 2003 - Vivendi Universal
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Responsable du document
de référence et attestations

4 ATTESTATION DES COMMISSAIRES AUX COMPTES

En notre qualité de commissaires aux comptes de la société
Vivendi Universal et en application du reglement AMF 98-01,
nous avons procédé, conformément aux normes profession-
nelles applicables en France, a la vérification des informations
portant sur la situation financiére et les comptes historiques
données dans le présent document de référence établi au
titre de I'exercice clos le 31 décembre 2003.

Ce document de référence a été établi sous la responsabilité
du Président du Conseil d’administration de Vivendi Universal.
Il nous appartient d’émettre un avis sur la sincérité des infor-
mations qu’ils contiennent portant sur la situation financiére et
les comptes.

Nos diligences ont consisté, conformément aux normes
professionnelles applicables en France, a apprécier la sincérité
des informations portant sur la situation financiére et les comptes,
a vérifier leur concordance avec les comptes ayant fait I’objet
d’unrapport. Elles ont également consisté a lire les autres infor-
mations contenues dans le document de référence, afin
d’identifier le cas échéant les incohérences significatives avec
les informations portant sur la situation financiére et les
comptes, et de signaler les informations manifestement
erronées que nous aurions relevées sur la base de notre connais-
sance générale de la société acquise dans le cadre de notre
mission. Ce document de référence ne contient pas de
données prévisionnelles isolées résultant d’un processus
d’élaboration structuré.

Les comptes annuels et les comptes consolidés de Vivendi
Universal pour les exercices clos les 31 décembre 2001 et 2002
arrétés par le Conseil d’administration, ont fait I'’objet d’un audit
par RSM Salustro Reydel et Barbier Frinault & Cie, selon les
normes professionnelles applicables en France, et ont été
certifiés sans réserve.

Dans le rapport sur les comptes consolidés de I’exercice clos
le 31 décembre 2001, RSM Salustro Reydel et Barbier Frinault
& Cie attiraient votre attention sur la sous-section « Résumé
des principales méthodes comptables » de I’'annexe qui expo-
sait les divers changements de méthodes comptables et sur
la note 14 dans son paragraphe relatif a la vente des titres BSkyB.

Dans le rapport sur les comptes annuels de I’'exercice clos le
31 décembre 2002, RSM Salustro Reydel et Barbier Frinault &
Cie attiraient votre attention sur la sous-section « Autres fonds
propres » de la section « Régles et méthodes comptables » de
I’annexe au bilan et au compte de résultat qui expose un chan-
gement de présentation.

Document de référence 2003 - Vivendi Universal

Les comptes annuels et les comptes consolidés de Vivendi
Universal pour I’exercice clos le 31 décembre 2003 arrétés
par le Conseil d’administration, ont fait I’objet d’un audit par
nos soins, selon les normes professionnelles applicables en
France, et ont été certifiés sans réserve, ni observation.

En application des dispositions de I'article L. 225-235 du Code
de commerce, introduites par la loi de sécurité financiére du
1= a0t 2003 et applicables pour la premiere fois a cet exercice,
nous avons mentionné dans notre rapport général et notre
rapport sur les comptes consolidés, la justification suivante
de nos appréciations :

m Au titre des comptes annuels :

e Comme mentionné dans les notes de I’annexe sur les Elé-

ments d’information relatifs au compte de résultat et au bilan,
une plus-value a été comptabilisée liée a la fusion-absorption
de la Compagnie Transatlantique de Télécommunication
(Transtel) dans Cegetel Groupe. Notre appréciation de
cette plus-value s’est fondée sur le rapport du commissaire
a la fusion, ainsi que sur une évaluation faite par un expert
indépendant.
Dans le cadre de notre appréciation de ces estimations, nous
nous sommes assurés du caractere raisonnable des moda-
lités retenues pour ces estimations comptables, ainsi que
des évaluations qui en résultent.

e Comme mentionné dans la note de I'annexe relative aux
Immobilisations financiéres, votre société constitue des
provisions pour dépréciation des immobilisations financie-
res, lorsque la valeur comptable est supérieure a la valeur
d’usage. La valeur d’usage est définie comme la valeur des
avantages économiques futurs attendus de son utilisation ou
de sasortie. Nous avons procédé a I’appréciation des appro-
ches retenues par votre société sur la base des éléments
disponibles a ce jour et mis en ceuvre des tests pour vérifier
par sondage I’application de ces méthodes. Dans le cadre
de notre appréciation de ces estimations, nous nous som-
mes assurés du caractere raisonnable des modalités retenues
pour ces estimations comptables, ainsi que des évaluations qui
en résultent.

e Comme mentionné dans les notes de I'annexe relatives aux
Provisions et aux Primes de remboursement des obligations,
votre société constitue des provisions pour couvrir les risques
sur les opérations financiéres engagées, les litiges, les res-
tructurations et autres risques. Certaines provisions anté-
rieurement constituées ont été reprises en 2003 car devenues
sans objet au cours de I’année. Nous avons procédé a l’ap-
préciation des approches retenues par votre société sur la
base des éléments disponibles a ce jour et mis en ceuvre des
tests pour vérifier par sondage I'application de ces métho-
des. Dans le cadre de notre appréciation de ces estimations,



nous nous sommes assurés du caractére raisonnable des
modalités retenues pour ces estimations comptables, ainsi
que des évaluations qui en résultent.

m Au titre des comptes consolidés :

La note 1 de I'annexe expose les méthodes de consolida-
tion. Dans le cadre de notre appréciation des régles et prin-
cipes comptables suivis par votre société, nous avons vérifié
les méthodes de consolidation retenues et les informations
financiéres de I'annexe, et nous nous sommes assurés
de leur caractére approprié, notamment pour les sociétés
Cegetel, Maroc Telecom et Elektrim Telekomunikacja.
Comme indiqué en note 3 de I"'annexe aux comptes conso-
lidés, General Electric (GE) et Vivendi Universal ont annoncé
le 8 octobre 2003 la signature d’un accord définitif visant
a regrouper les activités de NBC et de Vivendi Universal
Entertainment (VUE), et ainsi former NBC Universal. A la
suite de cette opération, Vivendi Universal détiendra une
participation d’environ 20 % dans NBC Universal.

Nous avons revu les estimations des effets sur la juste valeur
de VUE au 31 décembre 2003, des contrats signés, des char-
ges liées aux actions préférentielles VUE et diverses obliga-
tions liées aux activités cédées ou non cédées. Sur la base
de ces estimations, la juste valeur en dollars de VUE au
31 décembre 2003 était supérieure a sa valeur comptable
en dollars. Comme indiqué en note 3 de I’'annexe, la perte
de change enregistrée dans les capitaux propres en écart de
conversion viendra impacter de fagon négative le résultat
consolidé du Groupe au moment de la cession définitive des
80 % de VUE prévue en 2004. Dans le cadre de notre appré-
ciation de ces estimations, nous nous sommes assurés du
caractere raisonnable des hypothéses retenues et des éva-
luations qui en résultent.

Dans le cadre de I'acquisition auprés de BT Group d’une par-
ticipation de 26 % dans Cegetel Groupe S.A., votre société
a procédé a I'allocation du co(t d’acquisition de cette par-
ticipation en application de la méthode de la réestimation
partielle, comme décrit en note 4.2.

Nous avons procédé a I’appréciation des approches rete-
nues par votre société pour I’évaluation de la marque et de
la part de marché acquises, sur labase des éléments dispo-
nibles a ce jour et mis en ceuvre des tests pour vérifier par

Paris et Courbevoie, le 13 avril 2004

Bertrand Vialatte Benoit Lebrun

Responsable du document de référence et attestations

sondage I'application de ces méthodes. Dans le cadre de
notre appréciation de ces estimations, nous nous sommes
assurés du caractere raisonnable des hypothéses retenues
et des évaluations qui en résultent.

e Comme le mentionne la note 4.5 de I"'annexe aux comptes
consolidés, votre société a procédé a des dépréciations
exceptionnelles des écarts d’acquisition et de certains actifs
incorporels. Nous avons revu les méthodes d’évaluation utili-
sées par les experts indépendants mandatés par votre société
ainsi que les calculs conduisant aux montants des dépré-
ciations exceptionnelles enregistrées. Dans le cadre de notre
appréciation de ces estimations, nous nous sommes assu-
rés du caractére raisonnable des hypothéses retenues et des
évaluations qui en résultent.

e Comme mentionné en notes 14, 22, 23 et 24 de 'annexe,

votre société constitue des provisions pour couvrir les risques
sur les opérations financiéres engagées, les opérations de
cession en cours, les engagements de retraite, les litiges, les
restructurations, les impdts a payer, les risques fiscaux, les
actifs d’imp0&ts différés non recouvrables dans un avenir
proche et autres risques. Un certain nombre de provisions
antérieurement constituées ont été reprises en 2003 car deve-
nues sans objet au cours de I’'année.
Nous avons procédé a I’appréciation des approches rete-
nues par votre société décrites en notes 14, 22, 23 et 24 sur
la base des éléments disponibles a ce jour et mis en ceuvre
des tests pour vérifier par sondage I’application de ces
méthodes. Dans le cadre de notre appréciation de ces esti-
mations, nous nous sommes assurés du caractere raison-
nable des modalités retenues pour ces estimations
comptables, ainsi que des évaluations qui en résultent.

Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dans le cadre de
notre démarche d’audit sur les comptes annuels et consoli-
dés, pris dans leur ensemble, et ont donc contribué a la for-
mation de notre opinion sans réserve, exprimée dans nos
rapports sur les comptes annuels et consolidés.

Sur la base de ces diligences, nous n’avons pas d’observation
a formuler sur la sincérité des informations portant sur la situa-
tion financiere et les comptes, présentées dans ce document
de référence au titre de I’exercice clos le 31 décembre 2003.

Les Commissaires aux comptes

RSM Salustro Reydel PricewaterhouseCoopers Audit Barbier Frinault & Cie

Le présent Document de référence inclut en page 273 le rapport
des Commissaires aux comptes, établi en application du
dernier alinéa de I'article L. 225-235 du Code de commerce,

Ernst & Young

Bernard Rabier Dominique Thouvenin Hervé Jauffret

sur le rapport du Président de la société Vivendi Universal S.A.
décrivant les procédures de contrdle interne relatives a I’élabo-
ration et au traitement de I'information comptable et financiére.

Document de référence 2003 - Vivendi Universal
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Responsable du document
de référence et attestations

5 POLITIQUE D’INFORMATION

Responsables de I'information

Monsieur Jacques ESPINASSE, Directeur général adjoint, Directeur financier (01 71 71 17 13)
Monsieur Jean-Frangois DUBOS, Secrétaire Général (017171 17 05)
Monsieur Daniel SCOLAN, Directeur chargé des relations investisseurs et de la stratégie financiére (01 71 71 14 70)

Calendrier de la communication financiere

Assemblée générale ordinaire des actionnaires : 6 mai 2004
Chiffre d’affaires du premier trimestre : 5 mai 2004

Chiffre d’affaires du deuxieme trimestre : 29 juillet 2004
Comptes semestriels : 14 septembre 2004

Information des actionnaires

Les Documents de référence, actualisations des Documents de référence, et Form 20-F enregistrés aupres de I’Autorité des
marchés financiers et de la Securities and Exchange Commission (SEC), les présentations aux investisseurs et analystes finan-
ciers faites par la société et ses différents métiers ainsi que les communiqués de presse sont disponibles en consultation et/ou
téléchargement sur le site Internet de Vivendi Universal : http://www.vivendiuniversal.com ou sur son site relations investisseurs :
http://finance.vivendiuniversal.com.

Document de référence 2003 - Vivendi Universal
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Renseignements de caractére général concernant la société

1 RENSEIGNEMENTS DE CARACTERE GENERAL CONCERNANT

LA SOCIETE

Dénomination sociale (article 1= des statuts)

Vivendi Universal

Siege social et principal établissement (article 3 des statuts)

42, avenue de Friedland — 75008 Paris.

Forme juridique et legislation applicable (article 1= des statuts)

Vivendi Universal est une société anonyme de droit frangais.
La société est soumise a I’ensemble des textes sur les

sociétés commerciales en France, et en particulier, aux
dispositions du Code de commerce.

Date de constitution et durée (article 1= des statuts)

La durée de la société est fixée a 99 années a compter du
18 décembre 1987, elle prendra fin, en conséquence, le

Objet social (article 2 des statuts)

La société a pour objet, directement ou indirectement, en
France et dans tous pays :

e I’exercice, a destination d’une clientéle privée, profession-
nelle et publique :
- de toutes activités, directes ou indirectes, de communica-
tion, notamment, I'Internet, le multimédia, I"audiovisuel,
I'image, le cinéma, la musique, la publicité, la presse,
|’édition et les télécommunications, de tous services
interactifs et produits liés a ce qui préceéde ;
- de toutes activités se rapportant directement ou indirec-
tement a I’environnement, notamment a I’'eau, I'assainisse-
ment, I'énergie, les transports, la propreté, de tous produits
et services liés collectifs ou non ;

Document de référence 2003 - Vivendi Universal

17 décembre 2086, sauf cas de dissolution anticipée ou de
prorogation.

e |a gestion et la prise de toutes participations, sous forme de
souscription, achat, apport, échange ou par tous autres
moyens, d’actions, obligations et tous autres titres de socié-
tés déja existantes ou a créer, et la faculté de céder de telles
participations ;

e et généralement toutes opérations commerciales et indus-
trielles, financiéres, mobilieres ou immobilieres se rattachant
directement ou indirectement a I’objet ci-dessus.
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Renseignements de caractére général concernant la société

Registre du commerce et des sociétés et code APE

343 134 763 RCS PARIS
Siret 343 134 763 00048
Code APE 741J

Consultation des documents juridiques

Les documents juridiques relatifs a I’émetteur peuvent étre consultés au siege social.

Exercice social (article 16 des statuts)

Du 1* janvier au 31 décembre de chaque année.

Fixation — Affectation et répartition statutaire des bénefices —
Modalités de paiement des dividendes —

ACOMPLES (article 17 des statuts)

1. Le compte de résultat, qui récapitule les produits et charges
de I’exercice, fait apparaitre, par différence, aprés déduction
des amortissements et des provisions, le bénéfice de
I’exercice.

Sur le bénéfice de I’exercice diminué, le cas échéant, des per-
tes antérieures, il est prélevé 5 % au moins pour constituer le
fonds de réserve légale. Ce prélevement cesse d’étre obliga-
toire lorsque le fonds de réserve atteint le dixieme du capital
social ; il reprend son cours lorsque, pour une raison quelconque,
la réserve légale est descendue au-dessous de ce dixieme.

L’Assemblée générale peut prélever toutes sommes reconnues
utiles par le Conseil d’administration pour doter tous fonds de
prévoyance ou de réserves facultatives, ordinaires ou extraor-
dinaires, ou pour les reporter a nouveau ou les distribuer.

2. Le bénéfice distribuable est constitué par le bénéfice de
I’exercice diminué des pertes antérieures et des sommes
a porter en réserve, en application de la loi et des statuts, et
augmenté du report bénéficiaire.

Les dividendes sont prélevés par priorité sur les bénéfices de
I’exercice.

Hors le cas de réduction de capital, aucune distribution ne peut
étre faite aux actionnaires lorsque les capitaux propres sont,

ou deviendraient a la suite de celle-ci, inférieurs au montant
du capital augmenté des réserves que la loi ou les statuts ne
permettent pas de distribuer.

L’écart de réévaluation n’est pas distribuable. Il peut étre
incorporé en tout ou partie au capital.

L’Assemblée générale peut décider la mise en distribution de
sommes prélevées sur les réserves dont elle a la disposition en
indiquant expressément les postes de réserves sur lesquels les
prélevements sont effectués.

Les modalités de mise en paiement des dividendes sont fixées
par I’Assemblée générale, ou, a défaut, par le Conseil d’admi-
nistration. La mise en paiement des dividendes doit avoir lieu
dans un délai maximal de neuf mois apres la cl6ture de I'exer-
cice, sauf prolongation de ce délai par autorisation de justice.

L’Assemblée générale annuelle a la faculté d’accorder a chaque
actionnaire, pour tout ou partie du dividende mis en distribution
ou des acomptes sur dividende, une option entre le paiement
en numéraire ou en actions.

Les dividendes non réclamés dans les cing ans de leur mise en
paiement sont prescrits.

Document de référence 2003 - Vivendi Universal
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Renseignements de caractere général concernant la société

Assemblées genérales (article 14 des statuts) —

Droit de vote (article 15 des statuts)

Les Assemblées générales d’actionnaires sont convoquées et
délibérent dans les conditions prévues par la loi.

Les réunions ont lieu soit au siege social, soit dans un autre lieu
précisé dans I'avis de convocation. Le Conseil peut décider,
lors de la convocation, la retransmission publique de I'intégra-
lité de ces réunions par visioconférence et/ou télétransmission.
Le cas échéant, cette décision est communiquée dans I'avis
de réunion et dans I'avis de convocation.

Deux membres du Comité d’entreprise, désignés par ce dernier,
peuvent également assister aux Assemblées générales. lls
doivent, a leur demande, étre entendus lors de toutes déli-
bérations requérant I’'unanimité des actionnaires. Le Directeur
général ou toute autre personne ayant recu délégation infor-
mera le Comité d’entreprise par tous moyens des date et lieu
de réunion des Assemblées générales convoquées.

Quel que soit le nombre d’actions qu’il possede, tout action-
naire a le droit, sur justification de son identité, de participer aux
Assemblées générales sous la condition :

e pour les titulaires d’actions nominatives, d’une inscription
nominative dans les registres de la Société,

e pour les titulaires d’actions au porteur, du dép6t aux
lieux mentionnés dans 'avis de convocation, d’un certificat
délivré par un intermédiaire habilité constatant I'indisponi-
bilité de leurs actions inscrites en compte jusqu’a la date de
I’Assemblée,

et, le cas échéant, de fournir a la Société, conformément
aux dispositions en vigueur, tous éléments permettant son
identification.

Ces formalités doivent étre accomplies avant 15 h 00 (heure de
Paris) la veille de la réunion de I’Assemblée, sauf délai plus
court mentionné dans la convocation ou dispositions en vigueur
impératives abrégeant ce délai.

La révocation expresse de I'inscription ou de I'indisponibilité
ne pourra intervenir que conformément aux dispositions
impératives en vigueur.

Le droit de vote attaché a I’action appartient au nu-propriétaire
dans toutes les Assemblées d’actionnaires.

Les actionnaires peuvent, dans les conditions fixées par les lois
et réglements, adresser leur formule de procuration et de vote
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par correspondance concernant toute Assemblée générale,
soit sous forme papier, soit, sur décision du Conseil
d’administration publiée dans I’avis de réunion et I’avis de
convocation, par télétransmission.

Le Conseil d’administration peut également décider que
les actionnaires peuvent participer et voter a toute Assemblée
générale par visioconférence et/ou télétransmission dans
les conditions fixées par la réglementation. Dans ce cas sont
réputés présents pour le calcul du quorum et de la majorité,
les actionnaires qui participent a I’Assemblée par visioconfé-
rence ou par des moyens de télécommunication dans les
conditions prévues par la réglementation en vigueur.

Chaque actionnaire a autant de voix qu’il posséde ou repré-
sente d’actions, sous réserve des dispositions particulieres
visées au 4 ci-apres.

Le nombre des droits de vote dont dispose chaque actionnaire
(ainsi que, le cas échéant, son ou ses mandataires) en Assem-
blée générale est :

a) égal au nombre de ses droits de vote attachés aux actions
qu’il possede dans la limite de 2 % du nombre total de droits
de vote existants dans la société ;

b) calculé, pour le solde, en fonction du nombre de droits de
vote présents ou représentés en Assemblée, par application
du pourcentage excédant 2 % audit nombre de droits de vote
présents ou représentés (et déterminé compte tenu de
I’équilibrage résultant de la présente disposition).

Le calcul a effectuer lors de chaque Assemblée générale
est décrit par la formule figurant en annexe des statuts et
reproduite ci-dessous. Pour les besoins de ce calcul, chaque
pourcentage comporte deux décimales et le nombre de voix
obtenu est arrondi a I'unité supérieure.

Il est fait masse, pour chaque actionnaire, des droits de vote
dont il dispose ainsi que de ceux assimilés aux siens au sens
de l'article L. 233-9 du Code de commerce. |l n’est pas fait
masse des droits de vote attachés aux actions pour lesquelles
une procuration a été donnée conformément aux dispositions
de larticle L. 225-106, alinéa 7 du Code de commerce.

Cette disposition n’est pas applicable lors de toute Assemblée
générale réunissant un quorum égal ou supérieur a 60 %.
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Application des dispositions de I'article 15 des statuts
relatives au nombre de droits de vote dont dispose chaque
actionnaire en Assemblée :

Si on appelle :

T- le nombre total de droits de vote attachés a I'intégra-

lité des actions composant le capital social ;

le nombre total de droits de vote attachés aux

actions de I'intégralité des actionnaires présents ou

représentés (n), jusqu’a concurrence de 2 % de T par
actionnaire, donc non sujets a ajustement ;

a, b, c — le pourcentage des droits de vote (par rapport a T)
dont sont titulaires A, B, C..., au-dessus de 2 % pour
chacun d’eux;

X- le nombre total des droits de vote exprimables en
Assemblée compte tenu de I'ajustement statutaire.

Yn-

Renseignements de caractére général concernant la société

On peut écrire :
X=Yn+aX+bX+cX

D’ou il résulte que le nombre total de voix exprimables en
Assemblée (X) est égal a:
X=Yn/(1-a-b-c)

La détermination de X permet de calculer, pour chacun des
actionnaires A, B, C..., le nombre de voix attachées aux droits
de vote excédant 2 % (correspondant aux pourcentages a, b,
c...); il s’y ajoute pour chacun d’eux 2 % de T, c’est-a-dire les
voix attachées aux droits de vote non sujets a ajustement.

|dentification des détenteurs de titres et déclaration
de franchissement de seuils statutaires (article 5 des statuts)

Les actions sont au gré de I'ayant droit, nominatives ou au
porteur, sauf dispositions légales contraires.

La société peut, a tout moment, conformément aux dispositions
Iégislatives et réglementaires en vigueur, demander a I'orga-
nisme chargé de la compensation des titres des renseigne-
ments relatifs aux titres de la société, conférant, immédiatement
ou a terme, le droit de vote dans ses Assemblées.

L'inobservation par les détenteurs de titres ou les intermédiaires
de leur obligation de communication des renseignements visés
ci-dessus peut, dans les conditions prévues par la loi, entrai-
ner la suspension voire la privation du droit de vote et du droit
au paiement du dividende attachés aux actions.

Toute personne agissant seule ou de concert qui vient a
détenir directement ou indirectement une fraction du capital ou
des droits de vote ou des titres donnant acces a terme au
capital de la société, égale ou supérieure a 0,5 % ou un

multiple de cette fraction, sera tenue de notifier a la société,
par lettre recommandée avec accusé de réception, dans un
délai de quinze jours a compter du franchissement de I'un de
ces seuils, le nombre total d’actions, de droits de vote ou de
titres donnant accés a terme au capital, qu’elle possede seule
directement ou indirectement ou encore de concert.

L'inobservation de cette disposition est sanctionnée, confor-
mément aux dispositions légales, a la demande, consignée
dans le procés-verbal de I’Assemblée générale, d’un ou
plusieurs actionnaires détenant 0,5 % au moins du capital de
la société.

Toute personne, agissant seule ou de concert, est également
tenue d’informer la société dans le délai de quinze jours lorsque
son pourcentage du capital ou des droits de vote devient
inférieur a chacun des seuils mentionnés au premier alinéa du
présent paragraphe.

Document de référence 2003 - Vivendi Universal
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Renseignements de caractere général concernant le capital

2 RENSEIGNEMENTS DE CARACTERE GENERAL CONCERNANT

LE CAPITAL

Capital social (article 4 des statuts)

Au 31 décembre 2003, le capital social était fixé a5 893 352 800,50
euros divisé en 1 071 518 691 actions de 5,50 euros nominal.

Depuis le 3 février 2004, le capital social s’éleve a
5893 297 800,50 euros divisé en 1 071 508 691 actions de
5,50 euros nominal.

Toutes les actions sont nominatives ou au porteur et sont
librement cessibles. Elles sont cotées au Premier Marché de
Euronext Paris (code ISIN FR0000127771).

Les statuts ne soumettent niles modifications du capital social
ni le droit des actions, a des conditions plus restrictives que les
obligations légales, sous réserve des dispositions relatives
a I’ajustement des droits de vote exposées au paragraphe
ci-avant et de la préservation, conformément au Support
Agreement, des droits consentis aux porteurs d’actions échan-
geables, émises par Exchange Co (filiale de droit canadien
détenue a 100 % par Vivendi Universal) en faveur des action-
naires canadiens lors du rapprochement en décembre 2000 de
Vivendi, Canal+ et Seagram.

Acquisition par Vivendi Universal de ses propres actions

Bilan des précédents programmes de rachat d’actions :

L’Assemblée générale mixte du 24 avril 2002 de Vivendi
Universal a autorisé le Conseil d’administration a mettre en
ceuvre un programme de rachat d’actions. Cette faculté n’a pas
été mise en ceuvre.

Au 1¢ janvier 2003, Vivendi Universal détenait 479 068 de
ses propres actions, soit 0,04 % de son capital social dont
394 708 actions adossées aux plans d’options d’achat
d’actions attribués aux salariés de MP3 et 84 360 autres titres.

Au 31 décembre 2003, Vivendi Universal détenait 80 136
de ses propres actions aprés I’exercice de levées d’options
d’achat d’actions intervenues au cours de I’'exercice 2003.

Au 15 mars 2004, Vivendi Universal détient 19 688 de ses
propres actions, soit 0,002 % du capital social.

Le Conseil d’administration du 3 février 2004 a décidé la mise
en ceuvre d’un programme de rachat d’actions, autorisé par
I’Assemblée générale mixte des actionnaires du 29 avril 2003.
Ses caractéristiques sont rappelées ci-dessous :

Visa AMF : en cours.

Emetteur : Vivendi Universal

Code ISIN : FR0O000127771

Titres concernés : actions Vivendi Universal.

Pourcentage de rachat maximum autorisé par I’Assemblée
générale : 5 %.

Prix d’achat unitaire maximum : 50 euros.

Prix de vente unitaire minimum : 10 euros.
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Montant maximum des fonds destinés aux achats : 1,070 milliard
d’euros.

Objectifs du programme de rachat : Couverture des plans
d’options d’achat d’actions existants.

Durée du programme : 18 mois a compter du 29 avril 2003.

En outre, il est proposé a I’Assemblée générale ordinaire
des actionnaires du 6 mai 2004, la mise en place d’un nouveau
programme de rachat d’actions pour une durée de dix-huit mois
a compter de son utilisation par le Conseil d’administration
et dont les caractéristiques sont reprises dans le texte de la
seizieéme résolution qui figure dans la partie « Annexe » du
présent document. Ce nouveau programme de rachat, dont les
objectifs seront limités a la couverture des plans d’options
d’achat d’actions existants, fera I'objet d’'une note d’opéra-
tion soumise au visa de ’AMF.



Capital autorisé non émis
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Etat des autorisations adoptées par ’Assemblée générale mixte du 29 avril 2003,
et celles proposées a I’Assemblée générale ordinaire du 6 mai 2004

Emissions avec droit préférentiel de souscription

Source
(N° de résolution)

Durée de I’autorisation
et expiration

Montant
maximum d’émission*
sur la base d’un cours

Montant nominal maximum
d’augmentation de capital*

Titres concernés a 15 euros
Augmentation de capital toutes 17¢-2003 26 mois 5,45 2
valeurs mobilieres confondues (juin 2005)
Augmentation de capital par 19°-2003 26 mois 2,72 1
incorporation de réserves (juin 2005) ce montant s’impute
sur le montant ci-dessus
Emissions sans droit préférentiel de souscription
Source| Durée de I'autorisation Montant | Montant nominal maximum
Titres concernés (N° de résolution) et expiration | maximum d’émission* d’augmentation de capital*
Augmentation de capital toutes 18¢-2003 26 mois 2,72 1
valeurs mobilieres confondues (juin 2005) (émission primaire)
1
(émission secondaire)
Obligations classiques
Source | Durée de 'autorisation Montant Montant maximum
Titres concernés (N° de résolution) et expiration| maximum d’émission* d’augmentation de capital
Obligations et TSDI 15°-2004" 18 mois 7 Néant
(novembre 2005)
Emissions réservées au personnel
Source| Durée de I’autorisation Caractéristiques
Titres concernés (N° de résolution) et expiration
Augmentation de capital par le biais du PEG® 21¢—-2003 26 mois Moins de 5 % du capital a
(juin 2005) la date de la décision du CA
Stock-options (options de souscription® 20°-2003 36 mois 3,5 % maximum du capital
uniquement) — Prix d’exercice fixé sans (avril 2006) aladatedela
rabais décision du CA
Programme de rachat d’actions
Source| Durée de I'autorisation Caractéristiques
Titres concernés (N° de résolution) et expiration
Rachat d’actions 16°—2004 18 mois 5 % du capital
(novembre 2005) Prix d’achat : 40 euros
Prix de vente : 20 euros
Annulation d’actions 16°—2003 24 mois 10 % du capital social
(mai 2005)

*en milliards d’euros

(1) La précédente autorisation (Assemblée générale mixte 2002) d’une durée de 26 mois portait également sur un montant de 7 milliards d’euros, elle a été utilisée
en 2003 a hauteur de 1,183 milliard d’euros (émission High Yield d’avril 2003), a hauteur de 853,24 millions d’euros (émission High Yield juillet 2003) et a hauteur
de 605 millions d’euros (obligations échangeables en actions Sogecable de septembre 2003)

(2) Utilisé a hauteur de 0,09 %
(3) Utilisé a hauteur de 1,15 %
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Emission d’obligations, de titres assimilés ou d’autres titres
conférant un méme droit de créance sur Vivendi Universal

Obligations a option de conversion et/ou
d’échange en actions nouvelles ou existantes

e || a été émis le 26 janvier 1999 des obligations a option
de conversion et/ou d’échange en actions nouvelles ou
existantes (Océane) Vivendi Universal, a raison de 3,124 actions
pour 1 obligation (aprés ajustements), pour un montant nomi-
nal de 1,7 milliard d’euros, portant intérét au taux de 1,25 %
et pour une durée de 4 ans et 340 jours représenté par
6 028 369 obligations d’une valeur nominale unitaire de
282 euros.

Ces obligations font I’objet d’une cotation au premier marché
au comptant Euronext Paris (code ISIN FRO000180663).

Au 31 décembre 2003, il restait 6 023 946 Océane Vivendi
Universal en circulation qui ont toutes été remboursées le 2 jan-
vier 2004, conformément au contrat d’émission pour un mon-
tant global de 1,7 milliard d’euros.

¢ Veolia Environnement, détenue a hauteur de 20,42 % par
Vivendi Universal, a émis le 26 avril 1999 des obligations a
option de conversion et/ou d’échange en actions nouvelles
ou existantes (Océane) Vivendi Universal, araison, aprés ajus-
tement de 3,124 actions pour 1 obligation, pour un montant
nominal de 2,8 milliards d’euros, portant intérét au taux d’ori-
gine de 1,50 % et d’'une durée de 5 ans et 250 jours, représenté
par 10 516 606 obligations d’une valeur nominale unitaire de
271 euros.

Cette émission bénéficiait d’'une garantie autonome a premiere
demande consentie par Vivendi Universal.

L’Assemblée générale des porteurs d’obligations a renoncé,
le 20 aolt 2002, a cette garantie et a la clause d’exigibilité
anticipée en cas de défaut de Vivendi Universal, en contrepartie
d’une majoration de I'intérét nominal de 0,75 % portant ainsile
taux nominal de 1,50 % a 2,25 %.

Ces obligations font I’objet d’une cotation au premier marché
au comptant Euronext Paris depuis le 26 avril 1999 (code ISIN
FR0O000180739).

Au 31 décembre 2003, il restait 5 331 058 Océane Veolia
Environnement en circulation.
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Obligations remboursables en actions

Il a été émis le 19 novembre 2002 des obligations remboursa-
bles en actions (ORA), pour un montant nominal de 999,99 millions
d’euros, portant intérét au taux de 8,25 % I’an, d’'une durée de
3 ans, acompter de la date de réglement/livraison, soit jusqu’au
25 novembre 2005. Cet emprunt est représenté par 78 678 206
ORA d’une valeur nominale unitaire de 12,71 euros.

Ces ORA font I'objet d’une cotation au premier marché
Euronext Paris (code ISIN FR0000188831).

Au 31 décembre 2003, il restait 78 675 630 ORA en circulation.

Bons de souscription d’actions

Non applicable.

Plans d’options

Critéres d’attribution

L’attribution des options d’achat ou de souscription d’actions
dépend de trois criteres niveau de responsabilité,
performances et identification des cadres a potentiel ou ayant
réalisé des opérations significatives.

Plans d’options de souscription d’actions

Les plans attribués en 1995, 1996, 2002 et janvier 2003 ont une
durée de huit ans, ceux de mai et décembre 2003 ont une durée
de 10 ans. Le plan 1995 est arrivé a échéance au cours de
I’année 20083.

Depuis la création de Vivendi Universal, en décembre 2000,
4 plans d’options de souscription d’actions ont été mis en
place en 2002 et 2003 :

¢ 3 619 300 options, soit 0,33 % du capital, attribuées a
51 bénéficiaires et exercables a un prix d’exercice de
12,10 euros ou 11,79 dollars US pour les options de sous-
cription d’American Depositary Shares (ADS) ;

e 1 660 000 options, soit 0,16 % du capital, attribuées a
35 bénéficiaires et exergables a un prix d’exercice de 15,90
euros ou 16,85 dollars US pour les options de souscription
d’ADS ;

e 11 299 000 options, soit 1,06 % du capital, attribuées a
489 bénéficiaires et exercables a un prix d’exercice, sans
décote, de 14,40 euros ou 16,44 dollars US pour les options
de souscription d’ADS :
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e 1 015 000 options, soit 0,09 % du capital, attribuées a
80 bénéficiaires et exercables a un prix d’exercice, sans
décote, de 19,07 euros ou 22,59 dollars US pour les options
de souscription d’ADS.

Plan d’options d’achat d’actions

Depuis la création de Vivendi Universal, en décembre 2000,

trois plans d’options d’achat d’actions ont été mis en place :

10 886 898 options, soit 1 % du capital, attribuées a
3 681 bénéficiaires et exergables a un prix d’origine, sans
décote, de 78,64 euros ou 67,85 dollars US pour les options
d’achat d’ADS ;

e 5 200 000 options, soit 0,48 % du capital, attribuées a
91 bénéficiaires et exergcables a un prix d’origine de
76,47 euros ou 65,74 dollars US pour les options d’achat
d’ADS, et sous réserve de la surperformance de Vivendi
Universal par rapport a I'indice combiné de 60 % MSCI et de
40 % Stoxx Media ;

e 13 333 627 options, soit 1,23 % du capital, attribuées a
2 816 bénéficiaires et exergables a un prix d’origine, sans
décote, de 48,20 euros ou 44,25 dollars US pour les options
d’achat d’ADS.

Caractéristiques des plans

Al’exception des plans SO 10 et SO 100 du 25 novembre 1999
et des plans repris dans le cadre des opérations de rappro-
chement (cf. : tableaux ci-apres), les caractéristiques des plans
d’options sont les suivantes :

SO | (options classiques)

Les droits résultant des options consenties s’acquierent annuel-
lement par 1/3 sur 3 ans. Les options peuvent étre levées, en
une ou plusieurs fois, deux ans apres la date d’attribution
a concurrence des 2/3 des options attribuées et apres 3 ans,
pour la totalité. Les actions résultant des levées pourront
étre cédées librement et a partir de I’expiration du délai
d’indisponibilité fiscale applicable (actuellement de 4 ans) aux
bénéficiaires résidents fiscaux frangais.

SOl

Ces options étaient exercables du 18 septembre 2000 au
17 septembre 2003 au prix unitaire ajusté de 48,64 € et le sont
depuis le 18 septembre 2003 jusqu’au 17 septembre 2004
au prix unitaire ajusté de 52,05 €.

SO Il (options dites a surperformance)

Ces options sont exergables apres une période de 5 ans
suivant la date d’attribution (11 mai 1999) jusqu’a I’expiration
de la validité du plan, soit 8 ans. Le nombre d’options pouvant
étre levées est calculé en fonction de la surperformance du
cours de I'action Vivendi Universal par rapport a un indice de
référence composé d’un panier d’indices (55 % médias, 35 %
télécommunications, 10 % utilities).
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SO IV (options dites a surperformance)

Ces options sont exercables apres une période de 6 ans

suivant la date d’attribution (11 décembre 2000) jusqu’a

I’expiration de la validité du plan, soit 8 ans et, le cas échéant,

de facon accélérée et par anticipation selon les conditions de

surperformance suivantes, calculées en fonction de I’évolution
de I'indice combiné, 60 % MSCI et 40 % Stoxx Media :

e aprés une période de 3 ans si la différence entre la
performance du titre Vivendi Universal et la performance de
I'indice est égale ou supérieure a9 % ;

e aprés une période de 4 ans si la différence entre la
performance du titre Vivendi Universal et la performance de
I'indice est égale ou supérieure a 12 % ;

e aprés une période de 5 ans si la différence entre la
performance du titre Vivendi Universal et la performance de
I'indice est égale ou supérieure a 15 %.

Par ailleurs, entre chaque période (3, 4 ou 5 ans), les options
sont exergables aprés chaque trimestre si la surperformance
est supérieure au pourcentage de la période considérée, majo-
rée de 0,75 % par trimestre (soit x % + 0,75 % par trimestre).

Pour I’ensemble des plans, en cas d’offre publique, les options
attribuées sont immédiatement acquises et exercables. En outre,
les actions sous-jacentes sont cessibles sans aucune condition.

Le détail de ’'ensemble des plans d’options et les attributions
exceptionnelles figurent dans les tableaux ci-apres.
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Plans d’achat

Nombre d’options attribuées restant en

Dont organes circulation au

d’administration Point de exercées annulées | 31 décembre

Date du et de direction départ Prix dut"au du1au 2003

Date de Conseil Date Nombre total Nombre de [ Nombre | d’exercice Date | d’exercice | 31 décembre | 31 décembre (nombre

I'assemblée | d’Administration | d'attribution | bénéficiaires doptions | bénéficiaires | d’options | des options | d’expiration| ajusté 2003 2003 ajusté) @

11.06.97 17.09.97 17.09.97 290 1260 960 20| 494480 18.09.99 17.09.05 | € 30.06 966 384

sone 11.06.97 17.09.97 17.09.97 25 2072 402 11 1420201 | 18.09.00 17.09.04 | €52.05 1776 855
15.05.98 03.07.98 03.07.98 648 2192 760 13| 598857 | 04.07.00 03.07.06 | €49.13 2405 2180 057

15.05.98 22.01.99 22.01.99 13 42672 23.01.01 22.01.07 | €59.64 43 887

15.05.98 08.04.99 08.04.99 818 3302 569 11| 1068015 09.04.01 08.04.07 | €63.21 2094 3315077

soll 15.05.98 11.05.99 11.05.99 53 5729 237 10| 2392259 | 12.05.04 11.05.07 | €71.00 47 007 5797 458
15.05.98 10.09.99 10.09.99 2 15000 11.09.01 10.09.07 | €60.10 15425

15.05.98 25.11.99 25.11.99 3 9000 26.11.01 2511.07 | €60.88 9256

S0 10 et 100 15.05.98 25.11.99 25.11.99 189 207 1919 520 10 1100 | 26.11.02 2511.07 | €60.88 1 2108 963
15.05.98 25.11.99 25.11.99 28 362 283 620 26.11.02 25.11.07 $61.83 311982

ex-Canal+® 28.05.98 25.06.98 25.06.98 13 596 000 26.06.00 25.06.04 57.820 488 937
28.05.98 25.06.98 25.06.98 163 1303779 25.06.99 @ 25.06.04 |  39.1600 1210 258

28.05.98 08.06.99 08.06.99 3 27 600 08.06.00 @ 08.06.05 | €60.68 26 327

28.05.98 22.09.99 22.09.99 2 47 000 23.09.00@ 22.09.05 60.880 48 328

15.05.98 10.03.00 10.03.00 2 5000 11.03.02 10.03.08 | € 103.42 5142

15.05.98 23.05.00 23.05.00 1047 2783 560 12| 914000 24.05.02 23.05.08 | €108.37 184 689 2654 229

21.09.00 23.11.00 23.11.00 1 20 000 24.11.02 23.11.08 | €81.43 20 568

21.09.00 23.11.00 23.11.00 511 3114000 24.11.02 23.11.08 | €81.43 88 446 2880494

21.09.00 11.12.00 11.12.00 1988 5508 201 12| 1489771 12.12.02 11.12.08 | €76.47 700 463 4762 917

21.09.00 11.12.00 11.12.00 1693 5378 697 2| 1605400 | 12.12.02 11.12.08 $65.74 116 184 4644 516

SOV [ 21.09.00 11.12.00 11.12.00 65 3700000 12| 1925000 12.12.06 11.12.08 | €76.47 976 963 2622 391
[ 21.09.00 11.12.00 11.12.00 26 1500 000 3| 700000| 12.12.06 11.12.08 $65.74 129014 1265132

21.09.00 09.03.01 09.03.01 1 2000 10.03.03 09.03.09| €67.83 689 1368

21.09.00 09.03.01 09.03.01 2 127 500 10.03.03 09.03.09 $63.75 123 840 7740

21.09.00 24.04.01 24.04.01 2 11.000 25.04.03 240409 | €73.42 11312

21.09.00 25.09.01 10.10.01 1545 6999 322 14| 1553157 11.10.03 10.10.09 | € 46.87 622 896 6 461 907

21.09.00 25.09.01 10.10.01 1271 6 334 305 6| 1653265| 11.10.03 10.10.09 $42.88 976 563 4770271

13.11.00 25.09.01 10.10.01 4 304 959 3 62254 | 11.10.03 10.10.09 | € 46.87 428 304 666

17.04.00 25.09.01 10.10.01 361 917 995 2 32080 11.10.03 10.10.09 | € 46.87 11991 911 568

17.04.00 25.09.01 10.10.01 15 75712 11.10.03 10.10.09 $42.88 2760 58 576

17.04.00 25.09.01 10.10.01 33 586 950 2 54180 | 11.10.03 10.10.09 | €57.18 18 573 557 153

17.04.00 25.09.01 10.10.01 4 78 260 11.10.03 10.10.09 $52.31 59 029

21.09.00 14.11.01 07.01.02 1 150 000 08.01.04 07.01.10 $51.32 154 794 0

21.09.00 24.01.02 24.01.02 46 56 392 25.01.04 240110 | €53.38 21586 36 424

21.09.00 24.01.02 24.01.02 1 200 000 01.01.07 240110 | €53.38 205 668

21.09.00 24.01.02 24.01.02 4 1200 000 1] 150000 25.01.03 24.01.10 $45.64 1186 789

21.09.00 05.03.02 20.03.02 1 200 000 21.03.04 20.03.10 $37.98 206 424

21.09.00 24.04.02 24.04.02 2 404 000 25.04.03 240410 | €37.83 411 336 4114

21.09.00 24.04.02 24.04.02 2 200 000 25.04.04 24.04.10 $33.26 206 435

21.09.00 29.05.02 29.05.02 1 75000 30.05.04 290510 | €3375 75000

21.09.00 29.05.02 29.05.02 1 20 000 30.05.04 29.05.10 $31.62 20 000

58 754 972 16114019 0 4592732 52 239 027

(1) Modalités d’exercice :

entre le 18.09.2000 et le 17.09.2003 au prix d’exercice de 48,64 €
entre le 18.09.2003 et le 17.09.2004 au prix d’exercice de 52,05 €

(2) Modalités d’exercice :

10 % a partir de la 2° année
20 % a partir de la 3° année
30 % a partir de la 4° année
40 % a partir de la 5° année
(3) Dans le cadre de la reprise des plans Canal+ et pour tenir compte de la parité d’échange fixée pour les opérations de rapprochement avec Canal+, chaque option
Canal+ achetée aux prix indiqués donne droit a 2 actions Vivendi Universal.
(4) Ajustement consécutif au paiement du dividende de I'exercice 2001 par prélevement sur les réserves.
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Plans de souscription

Nombre d’options
Nombre d’options attribuées restant en
Dont organes exercées annulées | circulation au
d’administration Point de du 1* janvier | du 1 janvier | 31 décembre
Date du Nombre total et de direction départ Prix au 3t au 3t 2003
Date de Conseil Date de bénéficiaires d’options Nombre de | Nombre| d’exercice Date | d’exercice décembre décembre (nombre
I'assemblée | d’Administration | d’attribution | avant fusion | aprés fusion ajusté | bénéficiaires | d’options| des options | d’expiration |  ajusté® 2003 2003 ajusté)®
26.06.92 13.09.95 13.09.95 118 700 966 18| 326559 01.01.97 13.09.03 21,55 234792 0
26.06.92 24.06.96 24.06.96 184 964 898 18| 535936 01.01.98 24.06.04 21,45 602 352
26.06.97" 26.06.97 26.06.97 82 569 550 27.06.99 25.06.04 37,73 567 811
21.06.96% 10.09.96 10.09.96 31 93015 11.09.97 10.09.04 40,76 1851 84190
21.06.96® 10.09.97 10.09.97 13 111150 11.09.99 10.09.05 36,63 114 312
28.04.98” 10.12.98 10.12.98 45 285 840 11.12.00 10.12.06 36,37 4350 289 610
21.09.00 25.09.02 10.10.02 13 2451000 6| 1800000 11.10.04 10.10.10 12,10 2 451 000
21.09.00 25.09.02 10.10.02 38 1168 300 1| 100000 11.10.04 10.10.10 11,798 13 334 1154 966
21.09.00 29.01.03 29.01.03 34| 1610000 8| 1175000 30.01.05 29,01.11 15,90 1610 000
21.09.00 29.01.03 29.01.03 1 50 000 1 50 000 30.01.05 29.01.11 16,85 $ 50 000
29.04.03 28.05.03 28.05.03 414 | 10547 000 9| 3000000 29.05.05 28.05.13 14,40 29500 10517500 *
29.04.03 28.05.03 28.05.03 75 752 000 1| 180000 29.05.05 28.05.13 16,44 $ 15000 737000 *
29.04.03 09.12.03 09.12.03 29 310 000 0 0 10.12.05 09.12.13 19,07 310 000
29.04.03 09.12.03 09.12.03 51 705 000 0 0 10.12.05 09.12.13 22,59 $ 705 000
20318 719 7167 495 0 298 827 19193 741

(1) Plan Vivendi Universal Publishing (ex Havas). Ces Plans, compte tenu de la fusion par absorption de la société Havas intervenue le 15 mai 1998, ont été
substitués par des plans Vivendi

(2) Pathé

(3) Ajustement consécutif au paiement du dividende de I'exercice 2001 par prélévement sur les réserves

(*) dont 1 615 500 options consenties aux principaux dirigeants du groupe qui ne sont exercables que sous réserve de I'atteinte des objectifs fixés pour 2003 en
termes de cash-flow et d’avancement des restructurations engagées.
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Plans de souscription - ADS (ex Seagram)

Nombre d’options attribuées
dont organes d’administration Point de Prix exercées du| annulées du restant en
Date et de direction départ d’exercice 01.01.2003 01.01.2003 circulation au
Date de d’ouverture Nombre total Nombre de Nombre |  d’exercice Date en dollars US au au 31.12.2003
I'assemblée duplan| bénéficiaires|  d’options | bénéficiaires d’options | des options |  d’expiration | Ancien prix | Prix ajusté®” |  31.12.2003 31.12.2003 | (nombre ajusté) "
20.05.92 17.03.93 261 958 032 2 224 960 18.03.94 |  17.03.2003 34,38 33,31 710 984 0
01.09.93 1[ 1200000 1 1200 000 02.09.94 01.09.2003 33,83 32,78 914 379 0
23.03.94 304| 1036020 1 68 000 24.03.95 23.03.2004 38,20 37,01 1023 564
15.03.95 3434| 1241588 1 64 000 16.03.96 |  15.03.2005 37,58 36,41 1982 1169 697
01.05.95 2 77 840 1 77 840 02.05.96 01.05.2005 33,67 32,62 69 921 0
31.05.95 2 280 000 01.06.96 31.05.2005 37,11 35,96 288 955
01.08.95 1 800 000 02.08.96 [  01.08.2005 44,84 43,45 825 592
14.02.96 4 632 000 1 600 000 15.02.97 14.02.2006 46,02 44,59 644 013
14.02.96 1 200 000 1 200 000 15.02.97 14.02.2006 61,20 59,30 206 408
04.03.96 1 12 000 05.03.97 [  04.03.2006 43,67 42,31 12 386
14.03.96 134 537712 2 104 000 15.03.97 14.03.2006 41,72 40,42 47 250 450 798
10.09.96 89 138 604 11.09.97 10.09.2006 42,66 41,34 2821 103 593
05.05.97 32 112 040 06.05.98 [  05.05.2007 49,38 47,85 9399 79 208
09.02.98 5 52 747 10.02.99 09.02.2008 46,68 45,23 54 440
29.05.96 06.02.95 4 19219 07.02.96 06.02.2005 33,54 32,50 13 436
15.01.96 14 36 497 16.01.97 |  15.01.2006 37,10 35,95 30 350 0
14.03.96 423| 1038 746 15.03.97 14.03.2006 41,72 40,42 2314 976 927
11.01.97 2 3100 12.01.98 11.01.2007 32,56 31,55 640
20.01.97 11 34 411 21.01.98 20.01.2007 32,56 31,55 33275
05.05.97 756 | 2611606 3 144 000 06.05.98 05.05.2007 49,38 47,85 72 740 2196 331
25.06.97 3 13333 26.06.98 25.06.2007 50,41 48,84 5505 8 258
18.08.97 20 12 106 19.08.98 |  18.08.2007 43,63 42,28 964 6 263
15.01.98 2 1612 16.01.99 15.01.2008 37,10 35,95 1664 0
19.01.98 18 53195 20.01.99 19.01.2008 38,48 37,28 47 871
09.02.98 1 1860 10.02.99 |  09.02.2008 38,48 37,28 1920
09.02.98 850 3748655 3 224 000 10.02.99 09.02.2008 46,68 45,23 185 547 2417 493
01.07.98 2 80 000 02.07.99 01.07.2008 51,21 49,62 41 282
12.08.98 1 16 000 13.08.99 | 12.08.2008 41,80 40,50 8 257
01.10.98 1 80 000 02.10.99 01.10.2008 34,92 33,84 82 553
09.11.98 3| 2200000 2 2000 000 10.11.99 09.11.2008 44,84 43,45 2229099
16.11.98 1 80 000 17.11.99 |  16.11.2008 43,09 4,75 82 568
07.12.98 1 2000 08.12.99 07.12.2008 45,51 4410 826
17.02.99 819 3520994 2 124 000 18.02.00 17.02.2009 59,88 58,02 136 121 2748 299
05.04.99 1 56 000 06.04.00 [  05.04.2009 65,74 63,70 57 794
11.05.99 421 1441553 1 80 000 12.05.00 11.05.2009 74,18 71,88 62 859 1159 098
18.06.99 2 72 000 19.06.00 18.06.2009 62,97 61,01 33030
03.11.99 1 428 000 04.11.00 [  03.11.2009 58,87 57,04 28 899
04.01.00 1 120 000 05.01.01 04.01.2010 56,64 54,88 123 849
15.02.00 1 1600 16.02.01 15.02.2010 69,61 67,45 1652
15.02.00 1490 5979780 3 780 000 16.02.01 15.02.2010 76,80 74,41 415 493 5 040 463
27.03.00 1 6 400 28.03.01 27.03.2010 76,41 74,04 6 605
03.04.00 1 8000 04.04.01 03.04.2010 74,61 72,29 8 257
05.04.00 1 48 000 06.04.01 05.04.2010 70,74 68,54 49 541
02.05.00 1 225 200 03.05.01 02.05.2010 67,11 65,03 229 516
22.06.00 2 380 000 23.06.01 22.06.2010 74,22 71,92 392 153
16.08.00 12 491 360 17.08.01 16.08.2010 70,86 68,66 1033 505 044
TOTAL 30089 810 5 890 800 0 2 671 326 23 389 853

(1) Ajustement consécutif au paiement du dividende de I’exercice 2001 par prélévement sur les réserves
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Date| Nombre d’options attribuées
d’ouverture Point de exercées du| annulées du restant en
du plan départ 01.01.2003 01.01.2003 circulation au
Date de Date du Conseil Nombre total d’exercice Date Prix d’exercice en dollars US au au 31.12.2003
I'assemblée |  d’administration hénéficiaires d’options des options (’expiration Ancien prix Prix ajusté " 31.12.2003 |  31.12.2003 | (nombre ajusté)”
30.12.1998 28.02.99 5 25815 28.02.00 28.02.09 1,18 1,14 1872 4386 0
11.03.99 11 20 217 11.03.00 11.03.09 2,43 2,35 9 657 165 441
26.03.99 4 9180 26.03.00 26.03.09 3,69 3,58 3784 1 5678
14.04.99 5 241 14.04.00 14.04.09 7,37 7,14 70 123
27.04.99 8 2632 27.04.00 27.04.09 7,37 7,14 61 414 160
02.05.99 5 4552 02.05.00 02.05.09 11,06 10,72 4330 370
13.05.99 11 9247 13.05.00 13.05.09 11,06 10,72 7746 641 52
02.06.99 13 6071 02.06.00 02.06.09 14,75 14,29 4636 98 70
10.06.99 20 10 663 10.06.00 10.06.09 22,12 21,43 2290 1780 1459
30.06.99 30 20 591 30.06.00 30.06.09 22,12 21,43 3894 5678 2799
07.07.99 11 21663 07.07.00 07.07.09 44,25 42,88 1680 5158
12.07.99 7 6998 12.07.00 12.07.09 73,75 71,46 1680 0
20.07.99 23 22 021 20.07.00 20.07.09 154,87 150,06 3990 18 721
20.07.99 46 19 344 20.07.00 20.07.09 309,73 300,11 7856 5 681
20.07.99 15 11106 20.07.00 20.07.09 309,73 300,11 1178 2 046
29.07.99 7 606 29.07.00 29.07.09 506,08 490,36 588
02.08.99 3 93 02.08.00 02.08.09 404,45 391,89 98 0
09.08.99 4 306 09.08.00 09.08.09 331,86 321,55 24 14
10.08.99 2 1423 10.08.00 10.08.09 154,87 150,06 1470 0
12.08.99 1 678 12.08.00 12.08.09 309,73 300,11 700
16.08.99 4 328 16.08.00 16.08.09 394,08 381,84 294 0
23.08.99 13 1501 23.08.00 23.08.09 344,30 333,61 1155 341
30.08.99 7 91 30.08.00 30.08.09 401,00 388,55 28 28
06.09.99 9 727 06.09.00 16.09.09 385,79 373,81 28 713
13.09.99 8 538 13.09.00 13.09.09 384,40 372,46 242 210
20.09.99 8 950 20.09.00 20.09.09 360,90 349,69 168 803
27.09.99 9 1082 27.09.00 27.09.09 492,95 477,64 879 242
27.09.99 1 996 27.09.00 27.09.09 492,95 477,64 1028 0
04.10.99 6 245 04.10.00 04.10.09 398,23 385,86 200 28
11.10.99 14 1761 11.10.00 11.10.09 467,37 452,86 42 42
18.10.99 33 958 18.10.00 18.10.09 439,71 426,05 700 266
25.10.99 3 48 25.10.00 25.10.09 444,55 430,74 14 23
01.11.99 34 11105 01.11.00 01.11.09 536,50 519,84 4496 5083
01.11.99 14 12 082 01.11.00 01.11.09 536,50 519,84 5 547 4854
08.11.99 7 2802 08.11.00 08.11.09 615,32 596,21 1891 934
08.11.99 2 a7 08.11.00 08.11.09 615,32 596,21 431 0
15.11.99 4 999 15.11.00 15.11.09 534,43 517,83 772 234
15.11.99 1 607 15.11.00 15.11.09 534,43 517,83 627 0
22.11.99 2 1039 22.11.00 22.11.09 475,66 460,89 373 700
29.11.99 2 361 29.11.00 29.11.09 524,75 508,45 374
06.12.99 3 1802 02.12.00 02.12.09 441,10 427,40 1471
06.12.99 2 9135 06.12.00 06.12.09 441,10 427,40 3265 5 060
13.12.99 2 750 13.12.00 13.12.09 385,79 373,81 775 0
13.12.99 2 11 964 13.12.00 13.12.09 385,79 373,81 9330 0
20.12.99 75 25383 20.12.00 20.12.09 349,14 338,30 8433 13 541
20.12.99 28 47 526 20.12.00 20.12.09 349,14 338,30 9278 11817
03.01.00 1 723 03.01.01 03.01.10 376,80 365,10 747
10.01.00 1 90 10.01.01 10.01.10 337,39 326,91 93
17.01.00 1 45 17.01.01 17.01.10 322,18 312,17 47
14.02.00 2 316 14.02.01 14.02.10 284,85 276,00 327
21.02.00 1 90 21.02.01 21.02.10 254,42 246,52 93
28.02.00 4 2271 28.02.01 28.02.10 192,89 186,9 206
06.03.00 2 247 06.03.01 06.03.10 266,87 258,58 256
13.03.00 6 920 13.03.01 13.03.10 256,5 248,53 183 186
27.03.00 2 497 27.03.01 27.03.10 273,09 264,61 467 0
03.04.00 1 135 03.04.01 03.04.10 232,3 225,09 140
10.04.00 5 1650 10.04.01 10.04.10 203,26 196,95 206 1307
05.06.00 4 735 05.06.01 05.06.10 129,29 125,27 280 396
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Renseignements de caractére général
111 concernant la société et son capital

Renseignements de caractere général concernant le capital

Plans d’achat - ADS (ex MP3) (suite)

Date| Nombre d’options attribuées
d’ouverture Point de exercées du| annulées du restant en
du plan départ 01.01.2003 01.01.2003 circulation au
Date de Date du Conseil Nombre total d’exercice Date Prix d’exercice en dollars US au au 31.12.2003
I'assemblée |  d’administration hénéficiaires d’options des options (’expiration Ancien prix Prix ajusté " 31.12.2003 |  31.12.2003 | (nombre ajusté)”
26.06.00 3 948 26.06.01 26.06.10 156,94 152,07 640 339
26.06.00 1 4350 26.06.01 26.06.10 156,94 152,07 4491 0
03.07.00 200 32229 03.07.01 03.07.10 150,03 145,37 12572 7430
03.07.00 54 95 432 03.07.01 03.07.10 150,03 145,37 33230 11049
17.07.00 2 2858 17.07.01 17.07.10 149,34 144,7 186
24.07.00 1 2205 24.07.01 24.07.10 134,13 129,96 2276 0
24.07.00 1 54 24.07.01 24.07.10 134,13 129,96 56 0
30.07.00 1 1550 30.07.01 30.07.10 150,03 145,37 1600
31.07.00 3 537 31.07.01 31.07.10 109,24 105,85 186 370
31.07.00 1 89 31.07.01 31.07.10 109,24 105,85 92
07.08.00 5 5915 07.08.01 07.08.10 98,87 95,8 228 3079
14.08.00 4 482 14.08.01 14.08.10 91,26 88,43 276 140
11.09.00 2 2011 11.09.01 11.09.10 62,57 60,63 1866 210
25.09.00 3 367 25.09.01 25.09.10 43,56 42,21 287
02.10.00 1 81 02.10.01 02.10.10 43,56 42,21 84 0
23.10.00 6 546 23.10.01 23.10.10 45,29 43,88 287 140
30.10.00 309 363 562 30.10.01 30.10.10 39,06 37,85 78 540 79 654
06.11.00 1 67 06.11.01 06.11.10 2,17 40,86 70
13.11.00 3 1762 13.11.01 13.11.10 38,72 37,52 93
20.11.00 1 142 20.11.01 20.11.10 104,22 100,98 147 0
30.11.00 1 6780 30.11.01 30.11.10 66,37 64,31 6998
26.12.00 1 406 26.12.01 26.12.10 37,33 36,17 420 0
26.12.00 1 1808 26.12.01 26.12.10 37,33 36,17 1866
09.01.01 2 3267 09.01.02 09.01.11 37,33 36,17 3373
09.01.01 2 5771 09.01.02 09.01.11 37,33 36,17 5957
15.01.01 1 108 15.01.02 15.01.11 56 54,26 112 0
05.02.01 4 2738 05.02.02 05.02.11 51,16 49,57 84 327
12.02.01 2 13 560 12.02.02 12.02.11 47,01 45,55 6998
26.02.01 1 1356 26.02.02 26.02.11 36,64 35,5 1400
05.03.01 2 2 565 05.03.02 05.03.11 33,88 32,83 2333 0
12.03.01 2 80 12.03.02 12.03.11 28 27,13 84 0
09.04.01 1 2712 09.04.02 09.04.11 20,05 19,43 2799 0
30.04.01 1 40 30.04.02 30.04.11 333 32,27 42
14.05.01 1 678 14.05.02 14.05.11 29,87 28,94 700 0
24.02.2000 17.04.00 8 5778 17.04.01 17.04.10 113,38 109,86 47 1535
24.04.00 6 2 981 24.04.01 24.04.10 116,84 113,21 233 2847
01.05.00 221 50 900 01.05.01 01.05.10 77,43 75,03 19 636 19 562
01.05.00 1 180 01.05.01 01.05.10 92,99 90,1 93 93
15.05.00 2 677 15.05.01 15.05.10 149,34 144,7 280 420
22.05.00 2 1048 22.04.01 22.04.10 121,68 17,9 149 933
30.05.00 3 2982 30.05.01 30.05.10 127,9 123,93 1119 0
11.09.00 1 1808 11.09.01 11.09.10 62,57 60,63 1866
30.10.00 1 1356 30.10.01 30.10.10 38,72 37,52 1400
TOTAL 961 129 41069 242 510 254 978

(1) Ajustement consécutif au paiement du dividende de I’exercice 2001 par prélévement sur les réserves
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Plans d’achat — ADS (ex USA Networks)

Renseignements de caractere général concernant le capital

Date| Nombre d’options attribuées

d’ouverture
du plan Point de Prix d’exercice en dollars US exercées du| annulées du restant en
Nombre total départ 01.01.2003 01.01.2003 circulation au
Date de Date du Conseil d’exercice Date Prix ajusté au au 31.12.2003
I'assemblée |  d’administration hénéficiaires d’options des options d’expiration Ancien prix 13.05.2002" 31.12.2003 |  31.12.2003 | (nombre ajusté)”
USA - 00IP 18/12/2000 62 18/12/2001 18/12/2010 14,2382 13,7960 4551 344 80 254
18/12/2000 175 18/12/2001 18/12/2010 19,6301 19,0205 13 339 41928 917 224
12/03/2001 2 12/03/2002 12/03/2011 17,8694 17,3144 3375 33 751
12/03/2001 3 12/03/2002 12/03/2011 24,6364 23,8713 0 7345 128 522
14/03/2001 1 14/03/2002 14/03/2011 24,3729 23,6160 146 882
16/04/2001 1 16/04/2002 16/04/2011 16,7801 16,2590 0 33 751 0
16/04/2001 1 16/04/2002 16/04/2011 23,1345 22,4160 73 441 0
30/05/2001 1 30/05/2002 30/05/2011 26,5493 25,7248 24 481
22/06/2001 1 22/06/2002 22/06/2011 28,32 27,4405 48 961 0
16/07/2001 1 16/07/2002 16/07/2011 19,6564 19,0460 19 585
16/07/2001 1 16/07/2002 16/07/2011 26,6231 25,7963 19 585
26/07/2001 2 26/07/2002 26/07/2011 28,4043 27,5220 16 647
06/08/2001 1 06/08/2002 06/08/2011 28,457 27,5732 19 585
20/08/2001 1 20/08/2002 20/08/2011 25,0316 24,2542 58 753 0
17/09/2001 1 17/09/2002 17/09/2011 24,3149 23,5598 7345
24/09/2001 1 24/09/2002 24/09/2011 19,4983 18,8928 14 689
08/10/2001 1 08/10/2002 08/10/2011 20,8263 20,1795 587 526
05/11/2001 1 05/11/2002 05/11/2011 20,215 19,5872 2000 5345
04/12/2001 1 04/12/2002 04/12/2011 23,3242 22,5998 48 961 0
25/01/2002 1 25/01/2003 25/01/2012 20,2584 19,6293 675013
25/01/2002 1 25/01/2003 25/01/2012 27,93 27,0626 489 605
12/03/2002 1 12/03/2003 12/03/2012 32,6096 31,5969 97 921
USA - 96E9 15/12/1998 17 15/12/1999 15/12/2008 9,3493 9,0589 6795 2070 90 143
15/12/1998 98 15/12/1999 15/12/2008 13,1745 12,7654 78 004 8341 210 030
USA - 97IP 12/02/1998 7 12/02/1999 12/02/2008 9,6532 9,3534 94 342
28/09/1998 1 28/09/1999 28/09/2008 12,0218 11,6485 1714
13/05/1999 1 13/05/2000 13/05/2009 14,7485 14,2905 11039 0
13/05/1999 1 13/05/2000 13/05/2009 20,7829 20,1375 7834 19 585
24/05/1999 1 24/05/2000 24/05/2009 14,655 14,1999 11497 0
24/05/1999 1 24/05/2000 24/05/2009 20,6511 20,0098 21217 0
28/05/1999 1 28/05/2000 28/05/2009 20,4864 19,8502 146 882 0
27/07/1999 2 27/07/2000 27/07/2009 16,46 15,9488 1350
27/07/1999 23 27/07/2000 27/07/2009 22.6932 21,9884 1958 99 886
27/09/1999 1 27/09/2000 27/09/2009 15,2655 14,7914 13 501
27/09/1999 5 27/09/2000 27/09/2009 21,0464 20,3928 33786
20/12/1999 243 20/12/2000 20/12/2009 21,3335 20,6710 14 851 60 076 405 953
20/12/1999 291 20/12/2000 20/12/2009 29,4122 28,4988 48 620 484 505
29/03/2000 1 29/03/2001 29/03/2010 17,6305 17,0830 10125
29/03/2000 2 29/03/2001 29/03/2010 24,307 23,5521 19 586
03/04/2000 1 03/04/2001 03/04/2010 23,78 23,0415 12 241
01/05/2000 1 01/05/2001 01/05/2010 16,5794 16,0645 3375 0
10/05/2000 5 10/05/2001 10/05/2010 22,8578 22,1479 11017 33 051
18/05/2000 2 18/05/2001 18/05/2010 22,6602 21,9565 47738
18/07/2000 1 18/07/2001 18/07/2010 16,7227 16,2034 3375 0
18/07/2000 2 18/07/2001 18/07/2010 23,0554 22,3394 7345 18 361
14/08/2000 1 14/08/2001 14/08/2010 25,1634 24,3819 1225 0
28/08/2000 1 28/08/2001 28/08/2010 25,361 24,5734 11017
13/11/2000 2 13/11/2001 13/11/2010 14,9549 14,4905 3375 10125 0
13/11/2000 2 13/11/2001 13/11/2010 20,6181 19,9778 29 378 0
12/03/2001 1 12/03/2002 12/03/2011 24,6364 23,8713 3673
USA - 01IP 25/04/2001 165 25/04/2002 25/04/2011 17,2387 16,7033 41517 19 669 383125
25/04/2001 170 25/04/2002 25/04/2011 23,7669 23,0288 15 063 243 756
25/06/2001 1 25/06/2002 25/06/2011 20,5412 19,9033 21095 0
25/06/2001 1 25/06/2002 25/06/2011 28,32 27,4405 9181 0
190 024 741 649 5521 428

(1) Ajustement consécutif au paiement du dividende de I’exercice 2001 par prélévement sur les réserves
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Renseignements de caractére général
concernant la société et son capital

I11

Marché des titres de la société

3 MARCHE DES TITRES DE LA SOCIETE

Places de cotation - évolution du cours

Sources : Euronext Paris et New York Stock Exchange (NYSE).

Cours de bourse de I’action Vivendi Universal

34

Marché Euronext Paris S.A. (code FR0000127771) Transaction en
Cours Plus Plus Transaction en capitaux en
En euros Moyen haut bas nombre de titres milliers d’euros
2001
janvier 75,04 82,00 65,30 110 792 094 8 345 813 335
février 74,21 81,00 68,00 69 317 365 5107 684 404
mars 67,65 71,50 61,20 89 006 294 6 051 355 188
avril 72,18 78,90 63,35 81753 511 5 928 423 508
mai 76,90 79,70 74,40 85 369 996 6 557 018 813
juin 70,65 76,65 61,40 95 720 020 6 670 976 836
juillet 65,19 71,50 57,35 110 158 379 7100 592 109
aolt 63,35 69,20 59,25 71 449 503 4510 597 194
septembre 48,85 60,70 40,22 152 453 365 7 489 217 248
octobre 51,03 57,60 45,65 129 101 818 6 587 805 599
novembre 56,46 61,05 50,00 96 254 395 5443734776
décembre 58,71 62,15 53,60 73211 088 4 274 879 055
2002
janvier 55,83 64,40 49,67 200 867 500 11 422 559 683
février 45,29 51,30 40,66 137 014 537 6 243 297 583
mars 4511 50,10 42,64 120 680 929 5 534 479 603
avril 38,71 44,24 34,00 180 531 836 6 939 782 400
mai 32,37 35,73 28,46 242 459 746 7917 812919
juin 27,27 34,30 16,10 258 128 163 6 406 070 034
juillet 16,70 26,11 13,20 468 084 484 7 860 749 990
aolt 13,64 17,09 8,62 292 546 656 3713537 795
septembre 12,82 14,50 10,76 203 198 961 2 917 026 632
octobre 12,71 15,59 10,72 196 543 242 2 552 300 804
novembre 13,16 17,29 10,86 383 267 425 4917 973 045
décembre 15,70 17,65 14,65 161 425 757 2 575594 610
2003
janvier 16,68 17,98 14,92 183 474 951 3 065 233 781
février 14,11 16,39 11,63 125 574 161 1759 200 885
mars 12,96 14,80 11,03 163 410 024 2 309 764 386
avril 13,57 14,93 12,03 131 799 391 1779706 334
mai 14,59 15,95 13,28 147 711 713 2170 425 234
juin 16,29 17,75 15,44 166 444 398 2726 791 081
juillet 15,91 16,71 15,20 110 781 026 1760 205 126
aolt 15,20 16,12 14,52 112 681 472 1716 706 077
septembre 16,10 17,63 15,05 183 466 681 3160 149 223
octobre 17,20 18,25 15,11 181 017 256 3112617 762
novembre 18,93 19,58 18,10 139 392 204 2 641 993 339
décembre 19,08 19,71 18,48 141 739 040 2703 991 302
2004
janvier 20,87 21,89 19,3 148 327 202 3104 085 773
février 21,83 23,85 20,13 166 036 850 3671 106 646
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Renseignements de caractére général concernant la société et son capital

Marché des titres de la société

NYSE (code V) Cours Plus Plus Transaction en Transaction en
En dollars US moyen haut bas nombre de titres capitaux en US$
2001

janvier 69,98 76,00 62,63 23 791 600 1664 878 719
février 68,21 74,95 61,85 9 564 500 652 357 311
mars 61,01 66,04 54,30 10 347 700 631 270 931
avril 64,54 69,23 57,80 8496 100 548 373 776
mai 66,92 69,15 63,65 5238 600 350 592 589
juin 59,60 64,55 54,85 6 201 000 369 591 978
juillet 56,14 61,01 50,50 5088 700 285 703 949
aolt 56,60 60,28 54,45 4192 500 237 309 360
septembre 44,01 52,34 37,30 8 631 800 379907 127
octobre 46,31 51,15 42,57 6617 000 306 422 341
novembre 50,23 53,70 46,30 4114700 206 684 546
décembre 52,34 54,80 48,50 4613 700 241 459 462
2002

janvier 49,36 57,90 42,45 5391 000 266 112 251
février 39,57 43,80 35,65 7779 900 307 862 133
mars 39,88 43,79 37,20 4 257 200 169 792 728
avril 33,79 39,10 31,02 9 059 900 306 089 068
mai 29,51 32,35 26,75 13 286 900 392 121 787
juin 23,71 31,95 17,79 14 241 600 337 720 345
juillet 16,69 24,20 13,44 33 433 800 557 906 626
aolt 12,29 16,70 8,90 26 167 600 321670 823
septembre 12,75 14,10 10,90 15 846 800 201 995 739
octobre 12,52 14,75 10,80 15 743 400 197 031 653
novembre 13,25 16,79 11,06 25933 900 343 692 646
décembre 15,98 17,36 14,93 11 921 500 190 522 787
2003

janvier 17,75 18,90 16,40 7 422 000 131714710
février 14,81 17,56 12,76 6 936 800 102 762 651
mars 14,04 15,54 12,30 14 427 491 201 986 814
avril 14,84 16,41 13,73 9178 692 135 007 054
mai 16,87 18,63 15,65 15 758 894 271 800 437
juin 18,98 20,63 18,25 15171 790 290 371 940
juillet 18,10 18,80 17,41 13 551 592 244 866 338
aolt 16,97 17,50 16,57 9 024 491 153 174 501
septembre 18,11 18,77 17,55 12 955 494 235 462 977
octobre 20,18 21,34 18,38 8 762 691 176 009 616
novembre 22,13 23,05 21,32 4049 018 89 750 904
décembre 23,54 24,28 22,68 3 660 400 85903 403
2004

janvier 26,36 27,29 24,45 9 041 600 238 248 460
février 27,62 29,32 25,73 7025100 193 363 372
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Renseignements de caractére général
concernant la société et son capital

Marché des titres de la société

Cours de bourse des obligations Vivendi Universal (Marché Euronext Paris S.A.)

Obligation 6,70 % 1996 Cours moyen Plus haut Plus bas Transactions Transactions
code valeur (FR0000197956) % valeur % valeur % valeur en nombre en capitaux
nominal : 762,25 euros nominale nominale nominale de titres d’euros
2001

janvier 103,76 105,50 102,02 115 94 543
février 104,06 104,06 104,06 19 15 687
mars 102,33 104,54 100,51 55 45 238
avril 103,67 105,00 102,70 126 105 346
mai 107,11 108,18 106,05 28 24 220
juin 106,74 107,10 106,03 15 12709
juillet 103,95 103,95 103,95 30 23 850
ao(it 107,67 108,01 107,00 31 25 836
septembre 103,76 106,00 102,18 22 17 569
octobre 103,51 105,20 103,00 28 22 588
novembre 105,13 106,00 103,70 21 17 205
décembre 106,63 106,95 106,00 10 8 360
2002

janvier 103,69 105,50 101,71 17 13 853
février 101,99 103,78 101,01 54 43 812
mars 101,96 103,52 101,30 852 693 606
avril 99,69 100,95 98,96 336 270 656
mai 95,15 99,00 93,05 375 289 582
juin 93,92 94,49 93,49 100 76 010
juillet 92,32 93,99 89,99 672 383 058
ao(it 90,33 91,99 90,00 72 50 394
septembre 88,37 89,10 88,00 95 65 143
octobre 87,73 88,00 87,20 39 26 708
novembre 88,08 91,80 86,00 66 45 558
décembre 92,79 94,83 91,60 189 138 590
2003

janvier 96,79 101,00 91,60 340 262 066
février 100,45 101,00 99,50 84 67 225,40
mars 99,29 100,00 98,10 1736 1375 955
avril 99,92 103,88 97,98 394 316 864
mai 102,02 103,50 100,60 184 152 222
juin 103,21 103,58 101,51 205 169 392
juillet 103,06 106,10 101,60 135 106 490
ao(it 102,21 102,60 102,10 121 95 127
septembre 103,92 104,50 102,50 352 284 043
octobre 104,95 106,55 104,50 136 110712
novembre 104,83 106,24 104,08 59 48 511
décembre 105,15 106,00 103,22 381 316 055
2004

janvier 105,5 107,00 104,00 196 165 448
février 105,94 107,8 104,88 153 128 060
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Marché des titres de la société

Obligation 5,80 % 1996 Cours moyen Plus haut Plus bas Transactions Transactions
code valeur (FR0000207342) % valeur % valeur % valeur en nombre en capitaux
nominal : 762,25 euros nominale nominale nominale de titres d’euros
2001

janvier 101,33 101,40 101,20 4003 3101 087
février 102,25 102,50 102,00 2 1588
mars 101,02 103,00 99,00 26 20 202
avril 100,39 100,70 100,05 4 3148
mai 100,66 102,49 99,50 22 17 483
juin 101,50 101,50 101,50 4 3212
juillet 100,94 101,50 100,00 2 509 2002 764
aolt 100,38 101,43 99,25 128 102 825
septembre 101,88 102,00 101,71 303 247 747
octobre 101,86 102,01 101,55 368 301 400
novembre 102,40 102,50 102,30 4 3135
décembre 101,88 102,50 100,88 55 42 857
2002

janvier 102,35 102,40 102,30 4 3163
février 102,40 102,40 102,40 3 2 385
mars 101,24 102,00 98,88 17 13 265
avril 99,87 100,65 98,66 35 27 373
mai 100,14 100,72 99,05 112 88 245
juin 99,05 100,04 98,06 709 552 660
juillet 91,72 97,08 87,92 110 78 474
aolt 94,50 94,50 94,49 29 21925
septembre 91,44 93,47 89,00 35 25 363
octobre 94,13 95,50 91,62 26 19 219
novembre 95,60 97,80 92,50 108 78 728
décembre 98,40 99,25 97,00 87 65 940
2003

janvier 99,69 100,00 98,96 244 188 109
février 100,50 101,30 99,50 44 34 341
mars 100,31 100,80 99,00 406 318 600
avril 100,26 100,70 99,50 174 137 118
mai 100,20 100,42 99,40 65 51210
juin 100,92 101,10 100,40 544 434 432
juillet 100,50 100,50 100,50 1 800
aolt 100,60 100,60 100,60 95 76 270
septembre 99,87 100,06 99,60 552 442 627

Valeur radiée le 25 octobre 2003, suite au remboursement de I’emprunt obligataire
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Renseignements de caractére général
111 concernant la société et son capital

Marché des titres de la société

Obligation 6,50 % 1997 Cours moyen Plus haut Plus bas Transactions Transactions
code valeur (FR0000207581) % valeur % valeur % valeur en nombre en capitaux
nominal : 762,25 euros nominale nominale nominale de titres d’euros
2001

janvier 98,50 99,99 97,01 8 6 311
février 101,90 106,06 100,00 329 254 512
mars 109,52 110,00 108,10 120 100 823
avril 109,98 109,98 109,98 21 17 791
mai 111,00 111,00 111,00 20 17 188
juin 99,37 99,37 99,37 146 113 638
juillet 100,90 102,00 99,40 62 48 889
aolt 101,83 102,00 101,65 22 17 632
septembre 102,23 103,00 101,50 71 57 458
octobre 102,23 103,02 102,00 44 35 824
novembre 103,79 106,09 102,20 155 129 245
décembre 103,36 104,70 102,00 170 141 091
2002

janvier 101,84 102,01 101,80 44 36 301
février 103,08 104,00 102,30 69 54 405
mars 100,19 102,50 99,00 212 163 223
avril 99,21 100,00 97,60 190 145 489
mai 98,85 99,20 98,50 7 5378
juin 97,73 98,50 97,40 41 31277
juillet 94,51 95,45 93,56 19 14 027
aolt 0 0 0 0 0
septembre 0 0 0 0 0
octobre 0 0 0 0 0
novembre 77,39 77,81 77,00 221 139 168
décembre 87,08 92,90 80,80 187 126 846
2003

janvier 95,46 96,00 94,75 159 121 622
février 95,79 96,60 95,00 351 255 564
mars 96,84 97,10 96,00 315 234 820
avril 97,40 99,10 96,90 570 428 113
mai 101,28 102,01 99,50 212 166 772
juin 103,46 104,00 102,00 102 82173
juillet 103,19 106,09 102,00 280 224 692
aolt 106,37 106,89 105,84 40 33318
septembre 107,35 107,40 107,30 13 11 030
octobre 106,66 107,30 106,00 46 39 053
novembre 105,25 106,00 104,27 114 95 883
décembre 106,15 107,95 105,00 141 120 621
2004

janvier 107,04 108,23 105,40 274 234 617
février 108,28 109,04 106,92 83 68 674
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Marché des titres de la société

Obligation 0 % 1998 Transactions

Code valeur (FR0000208985) en nombre Transactions
nominal : 1 193 francs Cours moyen Plus haut Plus bas de titres en capitaux
2001 (en euros) (en euros) (en euros) (en euros)
janvier 218,29 223,60 211,40 203 44 916
février 220,53 224,90 214,70 116 25673
mars 213,45 218,00 209,80 470 100 732
avril 219,68 225,90 211,70 223 48 543
mai 226,39 229,30 225,00 62 14 018
juin 221,57 227,55 213,20 72 15702
juillet 217,25 224,10 210,60 252 55 022
aolt 215,13 222,45 207,79 171 36 900
septembre 203,00 213,90 194,20 267 54 658
octobre 211,37 218,60 207,10 164 34 511
novembre 219,92 225,50 213,25 44 9 565
décembre 213,37 219,00 206,00 668 144 331
2002

janvier 208,90 220,05 204,80 67 13 801
février 190,54 197,05 185,60 62 11 819
mars 191,70 197,05 185,95 684 130 123
avril 184,06 185,80 181,50 114 20 891
mai 182,10 192,99 178,20 372 68 002
juin 187,55 190,65 184,14 362 67 986
juillet 181,52 184,20 180,30 487 88 541
aolt 188,38 190,00 181,90 126 23 333
septembre 188,26 189,99 185,24 189 35 445
octobre 196,08 210,00 183,15 368 70 401
novembre 193,41 203,60 150,70 9 1706
décembre 151,42 152,30 150,30 280 42 312
2003

janvier 152,51 153,40 151,50 239 36 407
février 181,85 181,85 181,85 45 8183
mars 180,87 180,87 180,87 11 1990
avril 172,03 173,26 172,03 95 16 441
mai 170,21 170,42 169,00 307 52 091
juin 179,58 185,55 170,00 120 21787
juillet 183,73 185,55 181,90 126 23303
aolt 181,25 181,86 180,05 748 135 861
septembre 176,63 178,50 174,75 151 26 762
octobre 182,34 188,55 178,56 583 107 144
novembre 187,54 188,00 186,15 151 28 314
décembre 187,25 188,00 186,00 190 35420
2004

janvier 187,07 187,50 186,00 402 75 237
février 186,88 188,00 186,00 296 55098
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concernant la société et son capital

Marché des titres de la société

Cours de bourse des Océane Vivendi Universal et Veolia Environnement

(Marché Euronext Paris S.A., en euros)

Obligation 1,25 % 1999 Transactions

(Oceane Vivendi Universal) en nombre Transactions
Code valeur (FR0000180663) Cours moyen Plus haut Plus bas de titres en capitaux
2001 (en euros) (en euros) (en euros) (en euros)
janvier 284,35 295,70 270,59 36 989 10 558 005
février 280,24 292,00 270,16 43 959 12 314 551
mars 271,38 274,50 263,46 35 828 9 656 530
avril 278,54 288,50 268,30 63 223 17 610 589
mai 283,30 288,10 278,50 101 442 28 646 534
juin 276,52 288,00 267,10 40 152 11 015 334
juillet 272,72 280,00 265,96 54 977 14 835 935
ao(it 272,26 279,00 252,00 19 621 5330 677
septembre 264,44 275,00 242,00 19738 5239 243
octobre 268,10 272,00 262,00 94 595 25189 496
novembre 274,95 278,90 267,00 112 638 30971 103
décembre 276,13 278,20 270,00 29 186 8034 765
2002

janvier 271,90 275,20 267,10 19712 5 362 885
février 264,14 274,00 252,10 63 274 16 698 990
mars 263,66 265,30 259,00 29 582 7787 144
avril 261,15 264,00 258,00 68 494 17 918 929
mai 253,95 261,00 235,00 72 604 18 417 129
juin 251,46 259,00 230,00 28 880 7276 152
juillet 234,47 253,00 200,00 132 845 30 204 340
ao(it 228,82 241,70 212,00 56 064 12 735 519
septembre 241,18 260,00 217,20 63 414 15 469 732
octobre 248,90 258,00 241,00 32 814 8 197 941
novembre 254,46 264,75 242,90 127 288 32 843 916
décembre 266,40 272,90 262,20 176 251 46 619 368
2003

janvier 269,68 271,99 264,00 69 945 18 806 109
février 270,44 273,00 268,52 56 529 15 274 553
mars 272,30 275,00 269,20 60 865 16 601 735
avril 275,96 278,25 272,00 33 026 9112 691
mai 271,76 278,90 276,10 30 708 8533 579
juin 279,50 281,50 275,00 40 115 11211 200
juillet 281,02 282,40 279,70 86 100 24 211 670
ao(it 281,93 283,00 280,00 150 609 42 441 809
septembre 282,80 283,50 281,00 47 055 13412101
octobre 283,70 284,30 283,00 75151 21 321 940
novembre 284,31 286,00 283,50 56 621 16 106 983
décembre 284,65 285,20 283,50 196 699 56 084 432

Valeur radiée le 2 janvier 2004, suite au remboursement de I’emprunt obligataire
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Marché des titres de la société

Obligation 2,25 % 1999 Transactions

(Océane Veolia Environnement) en nombre Transactions
Code valeur (FR0000180739) Cours moyen Plus haut Plus bas de titres en capitaux
2001 (en euros) (en euros) (en euros) (en euros)
janvier 286,30 295,80 268,00 51615 14 719 402
février 282,27 294,00 268,20 41 878 11 800 014
mars 272,73 279,80 262,00 29 656 8 042 176
avril 279,34 290,00 265,10 73 451 20 444 737
mai 284,31 289,00 270,50 59 559 16 866 860
juin 276,96 283,00 266,20 41213 11 364 204
juillet 271,64 278,75 262,00 57 086 15674772
aolt 272,17 280,00 260,10 47 670 12 958 592
septembre 265,95 272,00 250,10 19783 5264 514
octobre 270,00 276,00 262,00 72 990 19 759 354
novembre 278,65 285,00 269,00 48 658 13 577 340
décembre 279,27 284,40 271,00 22 048 6 103 421
2002

janvier 273,89 282,60 268,50 49 565 13 466 729
février 266,06 271,50 261,05 22 841 6 067 017
mars 266,02 269,00 260,00 29 403 7794175
avril 262,31 265,00 252,00 61 804 16 241 718
mai 259,43 263,00 250,10 41084 10 639 488
juin 257,20 262,90 241,40 20 652 5295 524
juillet 258,89 265,00 235,00 50 011 12909 175
aolt 264,79 270,00 243,00 42 038 11174711
septembre 267,64 271,50 239,00 15 804 4 239 441
octobre 269,74 280,00 245,00 23 232 6 323 086
novembre 27541 289,80 260,00 89 139 24 572 992
décembre 277,64 284,00 265,00 380 442 106 333 303
2003

janvier 274,52 281,00 260,00 13191 3 656 660
février 278,80 282,00 270,20 73412 20 573 819
mars 280,07 282,80 272,00 8 856 2 477 530
avril 280,74 283,20 272,50 15 340 4 324 056
mai 284,79 286,25 280,00 22 465 6 417 479
juin 286,22 288,00 280,00 7122 2042 399
juillet 286,72 288,50 279,00 28 296 8153 838
aolt 287,34 288,50 276,20 10 060 2875120
septembre 288,80 290,00 277,10 47 140 13 667 068
octobre 289,57 290,50 289,00 23 578 6 835 880
novembre 290,65 291,30 284,00 19 352 5 626 045
décembre 291,23 292,55 282,00 20 842 6 078 980
2004

janvier 286,64 290 285 44 463 12 788 186
février 286,62 289 286 14793 4 259 486
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Renseignements de caractére général
concernant la société et son capital

Marché des titres de la société
Dividendes

Cours de bourse des ORA - Euronext Paris S.A.

Transactions
ORA 8,25 % 2005 en nombre Transactions
Code valeur (FR0000188831) Cours moyen Plus haut Plus bas de titres en capitaux
2002 (en euros) (en euros) (en euros) (en euros)
novembre 16,55 17,80 14,22 248 497 4 028 899
décembre 15,12 16,60 14,00 147 301 2274 816
2003
janvier 15,96 17,00 14,12 51136 830 415
février 13,59 15,50 11,50 20 869 259 350
mars 12,82 14,25 11,00 91 256 1138 365
avril 13,39 14,50 12,55 22 443 296 057
mai 14,08 15,30 13,20 52 550 773 644
juin 15,70 17,00 14,10 28 352 460 280
juillet 15,33 16,20 14,70 5165 80 211
ao(it 14,78 15,34 14,02 35010 517 268
septembre 15,51 17,80 14,80 11 801 186 562
octobre 16,84 17,61 15,00 27 157 463 165
novembre 18,37 19,90 17,30 23 625 437 261
décembre 18,76 19,30 19,10 104 154 1948 979
2004
janvier 20,29 21,35 19,3 98 097 2 035738
février 21,63 24,00 19,8 9363 204 383
Etablissements assurant le service titres
Actions ADS
BNP Paribas Bank of New York
Securities Services 101 Barclay Street
Les Collines de I’Arche New York

75450 PARIS Cedex 09 NY10286 - USA

4 DIVIDENDES

Au cours des cing derniers exercices précédant I'introduction
en bourse de Vivendi Universal (ex Sofiée) intervenue le
11 décembre 2000, il n’a été distribué aucun dividende.

En 2001 et en 2002, la société a mis en paiement un dividende
unitaire net de 1 euro, représentant une distribution globale de
1,10 et 1,08 milliard d’euros.
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En 2003, aucun dividende n’a été mis en paiement.

En 2004, il n’est pas prévu de distribution de dividende.
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Reépartition du capital et des droits de vote

5 REPARTITION DU CAPITAL ET DES DROITS DE VOTE

Répartition du capital

Au 29 février 2004, le capital social de la société s’éleve a
5893 297 800,50 euros et divisé en1 071 508 691 actions. Le
nombre de droits de vote correspondant, compte tenu des
actions auto-détenues, s’éléve a 1 071 497 845. A la connais-

sance du Conseil d’administration, les principaux actionnai-
res nominatifs ou ayant adressé une déclaration a Vivendi
Universal sont a la méme date :

Actionnaires

% du capital et des droits de vote ™

Philips 3,01
CDC - Caisse des Dépdts et Consignations 1,78
Citigroup Inc. 1,69
Salariés PEG - Vivendi Universal 1,65
Groupe BNP Paribas 1,15
UBS Warburg 1,02
Groupe Société Générale 0,92
Famille Bronfman 0,67
PEG - Veolia Environnement 0,54
Compagnie de Saint-Gobain 0,50
Groupe AXA 0,03
Autodétention 0,00
Autres actionnaires 87,04
Total 100,00

(1) Hors application de la régle d’ajustement des droits de vote en Assemblée pour la partie supérieure a 2 %.

A la connaissance de la société, il n’existe pas d’actionnaire,
détenant plus de 5 % du capital ou des droits de vote.

Il n’existe, ala connaissance du Conseil d’administration, aucun
pacte d’actionnaires, déclaré ou non, portant sur les titres
Vivendi Universal, a I’exception de la convention conclue
entre Vivendi Universal et les membres de la famille Bronfman
le 19 juin 2000. Cet accord (Shareholders Governance

Agreement) — détermine les droits et obligations réciproques
des parties au sein de Vivendi Universal et a fait I'objet d’'une
publication par I’Autorité des marchés financiers suivant
décision n® 200 C 1862 du 22 décembre 2000.

Les membres du Conseil d’administration et de la Direction
générale détiennent au 29 février 2004, 0,02 % du capital et
des droits de vote.
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Renseignements de caractére général
concernant la société et son capital

Reépartition du capital et des droits de vote

Tableau d’évolution du capital au cours
des cing dernieres années

Montant Capital successif

CARACTERISTIQUES DES OPERATIONS Date de Nombre en en

constatation Nom.| Prime| d’actions créées actions francs et euros
Constitution 17.12.87 100 F 2 500 2500 250 000,00 F
Augmentation de capital par apport en nature 14.05.98 100 F| 400 F® 16 784 000 16 786 500 | 1678 650 000,00 F
Conversion du capital en euro 15.06.00 16,0 € 0 16 786 500 268 584 000,00 €
Augmentation de capital par incorporation
de réserves 15.06.00 16,5 € 0 16 786 500 276 977 250,00 €
Division par trois du nominal 15.06.00 55€ 0 50 359 500 276 977 250,00 €
Fusion Vivendi-Seagram-Canal+ 08.12.00 55€| 30,56 €" 1029 666 247 | 1080 025 747 | 5940 141 608,50 €
ORA, BSA, SO 31.12.00 55€ 782696 | 1080808 443 | 5944 446 436,50 €
PEG 3¢ tranche 2000 18.01.01 55€ 343127 | 1081151570 | 5946 333 635,00 €
ORA, BSA, SO, ACES 24.04.01 55€ 25026898 | 1106178 468 | 6083 981 574,00 €
PEG 1" tranche 2001 26.04.01 55€| 61,82 € 350392 | 1106528 860 | 6085908 730,00 €
ORA, BSA, SO 28.06.01 55€ 11448920 | 1117977 780 | 6148 877 790,00 €
Annulation — actions remembrées 28.06.01 55€ (10301 924) | 1107 675856 | 6092 217 208,00 €
Annulation — actions autodétenues 28.06.01 55€ (22 000 000) | 1085675856 | 5971217 208,00 €
PEG 2¢ tranche 2001 25.07.01 55€| 53,79 € 917 745| 1086 593 601 | 5976 264 805,50 €
ORA, SO 25.09.01 55€ 3221230 1089814831 | 5993 981570,50 €
Annulation — actions remembrées 25.09.01 55€ (3153175)| 1086 661656 | 5976 639 108,00 €
ORA, SO 14.11.01 55€ 3304178 | 1089965834 | 5994812 087,00 €
Annulation — actions remembrées 14.11.01 55€ (3183881)| 1086781953 | 5977 300741,50 €
Annulation — désadossement de SO 14.11.01 55€ (1484 560)| 1085297393 | 5969 135 661,50 €
ORA, SO 31.12.01 55€ 530126 | 1085827519 | 5972 051 354,50 €
PEG 3¢ tranche 2001 17.01.02 55€| 35,56 € 1337609| 1087165128 | 5972051 354,50 €
ORA, SO 24.01.02 55€ 737593 | 1087902 721 | 5983 464 965,50 €
Annulation — actions remembrées 24.01.02 55€ (203 560) | 1087 699 161 | 5982 345 385,50 €
ORA, SO 24.04.02 55€ 961530 | 1088660691 | 5987633 800,50 €
Annulation — actions remembrées 24.04.02 55€ (351988)| 1088308703 | 5985697 866,50 €
ORA, SO 25.06.02 55€ 3455065| 1091763768 | 6004 700724,00 €
Annulation — actions remembrées 25.06.02 55€ (3450553)| 1088313215 | 5985722 682,50 €
ORA, SO 13.08.02 55€ 7195874 | 1095509089 | 6025299 989,50 €
Annulation — actions remembrées 13.08.02 55€ (6890 538) | 1088618 551 | 5987 402 030,50 €
Annulation — actions autodétenues 20.12.02 55€ (20 469 967) | 1068 148 584 | 5874 817 212,00 €
PEG 2002 15.01.03 55€ 4,96 2402142 1070550726 | 5888028 993,00 €
ORA 29.01.03 55€ 455510 | 1071006 236 | 5890534 298,00 €
Annulation — actions remembrées 29.01.03 55€ (451 562) | 1070554 674 | 5888 050 707,00 €
Remboursement ORA 01.07.03 55€ 209 557 | 1070764 231 | 5889 203 270,50 €
Annulation — remembrement 01.07.03 55€ (213 505) | 1070550 726 | 5 888 028 993,00 €
PEG 2003 24.07.03 55€| 6,73€ 955864 | 1071506590 | 5893 286 245,00 €
Remboursement ORA 09.12.03 55€ 1787700| 1073294290| 5903118 595,00 €
Remboursement ORA 8,25 % 09.12.03 55€ 1920 1073296210 | 5903 129 155,00 €
Annulation — remembrement 09.12.03 55€ (1787700)| 1071508510 | 5893 296 805,00 €
Remboursement ORA 03.02.04 55€ 111300 | 1071619810 | 5893 908 955,00 €
Remboursement ORA 8,25 % 03.02.04 55€ 181 1071619991 | 5893909 950,50 €
Annulation — remembrement 03.02.04 55€ (111:300) | 1071508 691 | 5893 297 800,50 €

(1) Prime moyenne calculée en fonction des primes d’apport et de fusion et du nombre de titres créés.
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Au 31 décembre 2003, compte tenu des :

* 5 331 058 Océane Veolia Environnement 2,25 % avril 1999,
pouvant donner lieu a la création de 16 654 225 actions
Vivendi Universal ;

e 32 295 647 ORA décembre 2000 pouvant donner lieu a la
création de 23 389 853 actions, apres le remembrement de
6 392 838 actions propres actuellement démembrées et leur

Modifications dans la répartition du capital
au cours des trois dernieres annNées (au 31 décembre)

annulation, et annulation d’attribution d’options de sous-

Reépartition du capital et des droits de vote

cription d’actions suite au départ de certains bénéficiaires ;

* 78 675 630 ORA 8,25 % novembre 2002 pouvant donner

lieu a la création de 66 334 334 actions ;

e 19 193 741 options de souscription restant en circulation,

pouvant donner lieu a la création de 19 193 741 actions.

Le capital potentiel s’éléve a 6 583 999 642 euros, divisé en
1197 090 844 actions.

2001 % droits 2002 % droits 2003 % droits

% capital de vote % capital de vote % capital de vote ™

Famille Bronfman 5,63 6,25 4,24 4,24 1,44 1,44
Philips 3,52 3,91 3,58 3,58 3,01 3,01
Salariés PEG-Vivendi Universal 1,89 2,10 2,12 2,12 1,68 1,68
Groupe Liberty Media - - 3,50 3,50 0 0
CDC-Caisse des Dépots et Consignation 0,18 0,20 1,78 1,78 1,78 1,78
Citigroup Inc. - - 1,70 1,70 1,69 1,69
UBS Warburg - - 0,92 0,92 1,02 1,02
Compagnie de Saint Gobain 1,13 1,26 1,15 1,15 0,50 0,50
Groupe Société Générale 1,31 1,37 1,12 1,12 1,14 1,14
Groupe Seydoux 0,90 1,00 0,61 0,61 0,33 0,33
Groupe Axa 0,53 0,59 0,04 0,04 0,03 0,03
Groupe BNP Paribas 0,36 0,40 0,79 0,79 1,15 1,15
Autodétention 9,62 0 0,04 0 0,01 0
Groupe Canal+ 0,17 0 0,01 0 0 0
Canal+ Europe BV 0,02 0 0 0 - -
Autocontrdle (filiales) 0,09 0 0,05 0 0,01 0
Autres actionnaires 74,65 82,92 78,35 78,45 85,67 85,69
PEG — Veolia Environnement - - - - 0,54 0,54
Total 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00

(1) Hors application de la régle d’ajustement des droits de vote en assemblée pour la partie supérieure a 2 %.

Personnes physiques ou morales exercant

ou pouvant exercer un controle sur Vivendi Universal

Se référer au paragraphe « Répartition du capital » et des droits de vote (cf : supra).
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Renseignements concernant
I’activité et I’évolution de la société

Historique

1 HISTORIQUE

2000

e Création de Vivendi Universal en décembre. Les actionnaires
de Vivendi, Canal+ et Seagram approuvent le projet de fusion,
donnant naissance a Vivendi Universal, un leader mondial
des médias et de la communication présent dans la musique,
la télévision et le film, I’édition, les télécommunications
et I'Internet. Vivendi Universal est coté a Paris (code ISIN :
12777) et a New York (symbole : V).

2001

e Quverture a Osaka (Japon), du quatrieme parc a themes
de Universal Studios.

e Rachat de Houghton Mifflin, leader de I’édition scolaire aux
Etats-Unis.

¢ \eolia Environnement (anciennement Vivendi Environnement) fait
son entrée au New York Stock Exchange, sous le symbole « VE ».

¢ Vivendi Universal cede sur le marché 9,3 % de Veolia
Environnement.

¢ Vivendi Universal annonce I'investissement de 1,5 milliard
de dollars US dans le capital d’EchoStar Communications
Corporation.

e Annonce du projet d’acquisition des actifs de divertissement
de USA Networks, Inc., société dans laquelle Vivendi Universal
détenait une participation de 41 %. Vivendi Universal utilisera
32 millions d’actions d’autocontréle pour acquérir la partici-
pation de Liberty Media Corporation dans USA Networks, Inc.
et MultiThématiques (27 %).

e Vente de I'activité « Vins et spiritueux » de Seagram a Diageo
et Pernod Ricard.
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2002

e Cession des poles « Information professionnelle et santé »
de Vivendi Universal Publishing.

e Finalisation de I'acquisition des actifs de divertissement
d’InterActiveCorp (IACI), anciennement USA Networks, Inc.
Selon les termes de I'accord, Vivendi Universal contréle 86 %
de Vivendi Universal Entertainment (VUE), la filiale réunissant
Universal Studios et les actifs de divertissement de USA
Networks, Inc.

e Vivendi Universal annonce la réduction de sa participation
dans Veolia Environnement a environ 40 %.

e Vivendi Universal céde sa participation dans Vinci.

e Jean-René Fourtou est nommé Président-Directeur général
de Vivendi Universal en remplacement de Jean-Marie Messier.

e Vivendi Universal céde sa participation dans Vizzavi a
Vodafone, a I’exception de Vizzavi France.

e Vivendi Universal céde 20,4 % du capital de Veolia
Environnement a un groupe d’investisseurs stables.

e Vivendi Universal exerce son droit de préemption sur les
26 % détenus par BT Group dans Cegetel Groupe.

e Vivendi Universal cede a Apollo Energy LLC les 34 %
de participation qu’il détenait dans Sithe Energies Inc.

e Cession des activités édition de Vivendi Universal Publishing
(hors Houghton Mifflin et Atica & Scipione), a Natexis Banques
Populaires.

e Emission d’un emprunt obligataire remboursable en actions
(ORA) Vivendi Universal pour un montant d’un milliard d’euros.

e Cession de I'éditeur américain Houghton Mifflin a un consortium
associant Thomas H. Lee et Bain Capital.

e Conclusion d’un accord définitif avec EchoStar Communica-
tions Corporation pour la vente a EchoStar de la totalité de la
participation de Vivendi Universal dans I'opérateur satellitaire
nord-américain.

e Au cours du 2° semestre 2002, Vivendi Universal a conclu pour
8,2 milliards d’euros de cessions et de reprise de dettes par
les cessionnaires.
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2003

e Vivendi Universal renforce sa position d’actionnaire majoritaire
dans Cegetel Groupe en achetant 26 % de son capital pour
4 milliards d’euros.

¢ Cession de Canal+ Technologies a Thomson.

Février

e Cession du pdle « Presse Grand Public » (Groupe Express-
Expansion-I’Etudiant) au Groupe Socpresse.
e Vivendi Universal céde 32 millions de warrants IACI.

A

e Time Warner (anciennement AOL Time Warner) exerce son
option d’achat sur les titres AOL Europe détenus par Linelnvest.
Les titres AOL Europe avaient été obtenus par Vivendi
Universal en échange de sa participation de 55 % dans AOL
France et avaient été cédés par la suite a Linelnvest.

e Succes du placement de I’émission d’obligations Vivendi
Universal a haut rendement. L’opération est sur souscrite six
fois et son montant est porté a 1,2 milliard d’euros.

e Cession de Telepiu, plate-forme italienne de télévision
a péage, a News Corporation et Telecom lItalia.

e Cession des télécommunications fixes en Hongrie (Vivendi
Telecom Hungary) au consortium AlIG Emerging Europe
Infrastructure Fund et GMT Communications Partners Ltd.

e Cession de Comareg, groupe de journaux gratuits, au Groupe
France Antilles.

¢ VUE céde Spencer Gifts a un groupe d’investisseurs mené
par Gordon Brothers Group et Palladin Capital Group Inc.

ETN

e Cession de Sithe International au Groupe Marubeni.

e Cession de I'immeuble « 10 Universal City Plaza » (Los Angeles)
a un groupe d’investisseurs américains.

e VUE refinance a long terme sa dette par une opération de
titrisation de créances et un emprunt bancaire de 920 millions
de dollars US sur cing ans.

¢ |ACI exerce son droit de préemption et achéte la totalité des
28,28 millions de warrants |IACI détenus par Vivendi Universal.

Historique

Juillet

e Succes du placement de I’émission d’obligations Vivendi
Universal a haut rendement destinée a refinancer la facilité
de crédit contractée en janvier 2003, pour un montant
de 1,3 milliard d’euros, dans le cadre de I’acquisition des
26 % de Cegetel Groupe détenus par BT Group. L’émission
est sur souscrite plus de trois fois et son montant est porté
a 1,35 milliard d’euros.

Aowt |

e Vivendi Universal céde sa participation dans Xfera aux
autres actionnaires de la société.

Septembre

e Annonce du projet de rapprochement entre NBC et Vivendi
Universal Entertainment.

Octobre

e Signature d’un accord définitif entre Vivendi Universal et
General Electric pour le rapprochement de NBC et VUE. La
nouvelle entité s’appellera NBC Universal et sera détenue
a 20 % par les actionnaires de VUE. Ce rapprochement
donnera naissance a I'un des groupes de médias les plus
rentables et a la croissance la plus rapide.

e Vivendi Universal émet 605 millions d’euros d’obligations
échangeables en actions Sogecable S.A..

¢ Renouvellement pour sept ans de I'accord entre VUE et Dream-
Works SKG, qui confére a VUE les droits de distribution dans
le monde entier des productions DreamWorks pour les
sorties en salles (hors Etats-Unis et Canada) et la vidéo.

e Vivendi Universal et Vodafone renforcent leur coopération
en France et signent une série d’accords visant tant a amélio-
rer les performances du Groupe SFR Cegetel qu’a optimiser
les flux financiers avec ses actionnaires.

e Accord de cession de Canal+ Television AB a un consortium
d’investisseurs (Baker Capital et Nordic Capital).

Document de référence 2003 - Vivendi Universal
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Historique

Décembre

¢ Vivendi Universal annonce la signature de la prise ferme d’un
nouveau crédit syndiqué bancaire non assorti de sretés
de 2,7 milliards d’euros, d’une durée de cing ans.

e Simplification de la structure du Groupe Cegetel par fusion-
absorption de Transtel, Cofira et SFR par la holding Cegetel
Groupe. Lentité issue de cette fusion est a la fois I'opérateur
de téléphonie mobile ainsi que la société téte du groupe et
prend le nom de SFR. Elle est détenue a 55,8 % par Vivendi
Universal, a 43,9 % par Vodafone et a 0,3 % par des
personnes physiques. L'ensemble constitué de SFR et de ses
filiales, dont I’opérateur de téléphonie fixe Cegetel, prend
désormais le nom de Groupe SFR Cegetel.

¢ Vivendi Universal recapitalise Groupe Canal+ a hauteur
de 3 milliards d’euros par incorporation de compte courant
ne donnant lieu a aucun flux de trésorerie.

¢ Vivendi Universal conclut une transaction avec la Securities
and Exchange Commission (SEC) aux Etats-Unis. Cette
transaction n’implique ni admission ni réfutation des éléments
contenus dans la notification de griefs recue de la SEC pour non
respect des dispositions de la |égislation boursiere américaine.
Vivendi Universal a également accepté de s’acquitter d’une
amende civile de 50 millions de dollars US, devant étre versée
a un fonds (Fair Fund) conformément a la Loi Sarbanes-Oxley,
qui sera répartie par la Cour Fédérale entre certains actionnai-
res de Vivendi Universal, dans le cadre d’une procédure qui sera
mise en ceuvre par la SEC. La SEC n’a pas demandé a Vivendi
Universal de procéder a une révision de ses comptes antérieurs.
Cette transaction met fin a une enquéte initiée mi-2002.

¢ Fusion de Cegetel et de Telecom Développement. La nouvelle
entité, dénommeée Cegetel, est détenue a 65 % par SFR et
a 35 % par la SNCF.

e Vivendi Universal réduit sa participation dans le Groupe UGC
a environ 38 %.

Document de référence 2003 - Vivendi Universal

2004

e Universal Music Group cléture I'acquisition de DreamWorks
Records.
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Présentation générale

2 PRESENTATION GENERALE

Description du groupe Vivendi Universal

Vivendi Universal est un acteur majeur des médias et des
télécommunications présent dans la télévision et le cinéma
(Groupe Canal+ et Vivendi Universal Entertainment), la musique
(Universal Music Group), les jeux sur PC et consoles (Vivendi
Universal Games), les parcs a themes (Vivendi Universal Enter-
tainment) et les télécommunications fixes et mobiles (en France
avec le Groupe SFR Cegetel et au Maroc avec Maroc Telecom).

Vivendi Universal s’appuie sur deux pdles d’importance égale,
les médias et les télécommunications, dont la croissance sur
le long terme est, tout au long des dernieres décennies, significa-

tivement supérieure au reste de I’économie (source : OCDE).
La présence de Vivendi Universal s’équilibre entre I’Europe et
les Etats-Unis, avec une présence complémentaire en Afrique,
en Amérique Latine, et en Asie Pacifique.

Vivendi Universal donne a ses actionnaires acces a certains des
actifs les plus prestigieux des secteurs concernés, en particulier
dans la téléphonie mobile en France (SFR), dans la musique
enregistrée (Universal Music Group) et dans les médias améri-
cains (Universal Studios et, bientot, NBC).

Organigramme simplifié du groupe

au 31 décembre 2003

Visend Wniversad
Médias Téécomnunications
! | !

! : ; 5 : ki | :
| s Wivencs | iwend Universal Giouge
i 3 | | ]
ool Mussic Gioup Universal Gemes | Entertaioment | SFR Cegetel il
i &2 % 18 B % 56 %,

* En cours de rapprochement avec NBC
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Stratégie

3 STRATEGIE

Vivendi Universal, ayant maintenant assaini sa situation de
trésorerie, peut mettre en ceuvre une stratégie de renforcement
de ses actifs dans ses deux secteurs d’activité : les médias et
les télécommunications.

Dans le secteur des médias, Vivendi Universal est engagé dans
un programme de gestion et de restructuration interne qui
permettra a chacun de ses actifs de renforcer sa position concur-
rentielle et sa profitabilité.

La stratégie de Vivendi Universal dans les télécommunications
s’appuie sur des marchés en croissance et sur des positions
enviables acquises par Groupe SFR Cegetel et Maroc Telecom.
Les perspectives ouvertes par la déréglementation et par les
nouvelles technologies garantissant la poursuite de I'innovation
et la croissance de la diversification des usages. Vivendi
Universal continue a investir a la fois, pour les investissements

Politique d’investissement

La création de valeur pour les actionnaires passe par un niveau
d’endettement permettant la notation Investment Grade (soit
entre BBB et AAA), la rentabilisation des activités existantes
et I'identification de nouveaux relais de croissance. Les projets
sont choisis en fonction de quatre critéres principaux :

e 'impact sur le résultat net du groupe avant amortissement de
survaleurs, résultats exceptionnels et provisions financieres
et la capacité de génération de trésorerie pour le groupe ;

e |e retour sur investissement a moyen et a long terme ;

e |'évaluation détaillée du risque. Le risque doit étre calculé avec
précision afin de garantir que chaque projet offre le bon
rapport risque/retour sur investissement ;

e |e renforcement des six métiers du groupe au cceur des deux
pobles d’activité grace au développement et au renforcement
de la complémentarité des activités.

Dans le cadre des priorités actuelles du groupe, une procédure
sur les acquisitions et cessions a été instaurée dés aolt 2002

Document de référence 2003 - Vivendi Universal

physiques dans les réseaux et pour les nouveaux services basés
sur des logiciels innovants. Le groupe devrait poursuivre sa
politique de croissance interne, tout en investissant éventuel-
lement, de fagon sélective, dans les opportunités de croissance
externe qui pourraient se présenter. L’'objectif de Vivendi
Universal est de créer de la valeur pour ses actionnaires en
poursuivant son développement dans deux secteurs a fort
potentiel, les médias et les télécommunications.

La création de valeur est donc inscrite dans la stratégie de
Vivendi Universal, proposée par la Direction générale, soumise
au Comité stratégie et finance et approuvée par le Conseil
d’administration. Elle repose sur la mise en place d’un certain
nombre de principes et de procédures qui orientent sa politique
en matiere d’investissement, d’endettement, de communication
financiére, d’actionnariat salarié, d’intéressement et de gestion
des risques.

pour les cessions, puis début 2003 pour les acquisitions. L’ objectif
est de maximiser la valeur pour I'actionnaire. Cette procédure
groupe s’applique a toute cession concernant une société ayant
une valeur d’entreprise ou comptable d’au moins 10 millions
d’euros au bilan. Au-dessous de cette valeur, les procédures de
chaque filiale du groupe s’appliquent dans la limite des pouvoirs
donnés. Toute cession a un collaborateur du groupe ou a un
actionnaire doit étre approuvée par le Comité de cessions quel
qu’en soit le montant.

Le Comité de cessions rapporte au Président-Directeur général
du groupe et est présidé par le Directeur général adjoint. Il est
composé de membres du Comité de direction générale du
groupe et des responsables des filiales concernées par I'ordre
du jour. Un Comité de suivi, composé des dirigeants en charge
des dossiers concernés, a également été constitué afin
d’assurer le suivi des opérations dans le respect des intéréts
du groupe, notamment quand des garanties ont été données
aux acquéreurs au moment du transfert de propriété.
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Politique de communication financiere

La communication financiére vise a assurer a I’ensemble des
actionnaires une information claire, compléte et précise sur la
stratégie du groupe, ses résultats et son évolution financiere.

Les documents suivants sont a la disposition de I’ensemble des

actionnaires de Vivendi Universal lors de chaque Assemblée

générale annuelle :

e |e rapport annuel du groupe et la brochure de présentation
du groupe.

Par ailleurs, les documents suivants sont mis a la disposition

des actionnaires ou envoyés sur inscription :

¢ les comptes semestriels en frangais et en anglais ; les communi-
qués de presse, les avis financiers et les publications obligatoires.

Création de valeur en 2003

Le groupe a poursuivi au cours de I'exercice 2003 le plan de
recentrage engagé depuis I'été 2002, avec depuis cette période
la réalisation de 10 milliards d’euros de cessions en 18 mois, et
un plan d’action de développement de la trésorerie générée par
ses activités. Ces actions doivent permettre a Vivendi Universal
de revenir dés que possible a une notation lui permettant de
faire appel au marché financier dans des conditions optimales.
Afin 2003, avec une dette de 11,6 milliards d’euros et la signa-
ture d’un accord avec General Electric pour le rapprochement
de NBC et de VUE (qui donnera naissance a NBC Universal),
la réalisation de ce plan est en ligne avec les objectifs et ce,
apres I'investissement stratégique de 4 milliards d’euros début
2003 pour renforcer sa position dans Groupe SFR Cegetel.
L’objectif est de réduire la dette a fin 2004 a environ 5 milliards
d’euros.

Ainsi en fin d’année 2003, outre la remontée du cours de bourse,
Vivendi Universal voit sa meilleure santé financiére consacrée
par deux indicateurs clés : sa dette obligataire a cinq ans
s’échange avec une prime de risque d’environ 110 points de
base, compatible avec une notation Investment Grade ; un
concours bancaire de 2,7 milliards d’euros a cing ans lui est
assuré apres la cléture de I'opération NBC Universal.

Des opérations de refinancement, par I’émission de deux
emprunts obligataires a haut rendement de 1,2 milliard d’euros,
en avril 2003, et de 1,3 milliard d’euros, en juillet 2003, ainsi que
par la restructuration et I’allongement de la maturité de I'en-
dettement, ont été mises en place afin d’avoir une plus grande

Les actionnaires peuvent également se rendre sur le site
Internet de Vivendi Universal (www.vivendiuniversal.com) et
un numéro a colts partagés est a leur disposition en France
(0811 902 209, prix d’un appel local).

La communication de Vivendi Universal auprés des investisseurs
institutionnels s’articule autour de réunions organisées sur les
principales places financiéres mondiales. Depuis fin 2002,
le management a activement repris les rencontres avec les inves-
tisseurs institutionnels aprés une période consacrée, en
toute priorité, a la résolution de la situation de trésorerie.
Enfin, un site financier est actualisé a I'intention, plus spéci-
figue et non exclusive, des investisseurs institutionnels
(http://finance.vivendiuniversal.com).

flexibilité dans la cession du contrdle de VUE. Ces opérations
ont permis un renforcement de la position de Vivendi Universal
dans la négociation de la cession de VUE et |a prise de partici-
pation dans NBC Universal. Ainsi, alors que les offres initiales
étaient inférieures a 12 milliards de dollars US, la négociation
de I’été 2003 a permis de conclure I'opération sur la base de
14,3 milliards de dollars US.

Parallelement au programme de cessions et de restructuration
de sa dette, Vivendi Universal a conclu au cours de I'exercice
2003 des opérations fortement créatrices de valeur : investis-
sement dans Groupe SFR Cegetel — activité a forte profitabili-
té, génératrice de flux de trésorerie importants —, renforcement
de lacoopération en France avec Vodafone, fusion de la branche
de téléphonie fixe de Groupe SFR Cegetel avec Telecom
Développement (filiale de Groupe SFR Cegetel et de la SNCF),
acquisition de DreamWorks Records, prise de participation
(en cours de finalisation) dans NBC Universal qui constituera
I’un des groupes mondiaux de médias les plus rentables et
a la croissance la plus rapide.

Cours de I’action

L’action Vivendi Universal est cotée au Premier Marché
d’Euronext Paris (code : 12777) ainsi qu’au New York Stock
Exchange sous forme d’American Depositary Shares sym-
bole (V). Au 31 décembre 2003, I'action cotait a Paris 19,27
euros (+ 25,2 % depuis le 31 décembre 2002).

Document de référence 2003 - Vivendi Universal
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Principales activités du groupe Vivendi Universal

4 PRINCIPALES ACTIVITES DU GROUPE VIVENDI UNIVERSAL

Voir Chapitre V, section « Rapport financier », pour plus de détails sur I'évolution des activités au cours des trois derniers exercices.

Medias

Groupe Canal+

Groupe Canal+ exerce ses activités dans deux grands

domaines :

e |es activités de télévision a péage de Groupe Canal+ en France,
centrées autour de la chaine premium Canal+, recouvrent
I’édition de chaines de télévision a péage, premium (Canal+)
et thématiques (Sport+, i>télé, les chaines CinéCinéma,
Planete et Jimmy de MultiThématiques) ainsi que leur
distribution, en analogique comme en numérique, par voie
hertzienne, satellite, cable ou ADSL (CanalSatellite, NC
Numéricable et Media Overseas) ;

e |a production et la distribution de films, ainsi que la gestion
d’un important catalogue, avec StudioCanal.

Vivendi Universal détient 100 % de Groupe Canal+ qui, a son
tour, posséde 49 % de Canal+ S.A. (qui détient I"autorisation
de diffuser la chaine premium) et 66 % de CanalSatellite.

Télévision a péage France
Activités d’édition

Canal+ chaine premium

La chaine premium Canal+, pionnier de la télévision a péage
en Europe, a développé un format unique de programmation
proposant des films récents et des événements sportifs en
exclusivité, ainsi que des émissions originales d’information,
des documentaires et des émissions de divertissement. Canal+
est disponible par voie hertzienne, par satellite, par cable et,
depuis le printemps 2004, par ADSL. Les abonnés qui bénéfi-
cient d’une transmission numérique ont accés a un multiplex
de quatre chaines Canal+.

A fin décembre 2003, Canal+ comptait 4,9 millions d’abonne-
ments (collectifs et individuels). Le chiffre d’affaires de Canal+
en 2003 a été principalement généré par les abonnements (95 %)
et la publicité (5 %).

L’attrait de Canal+ réside largement dans ses films et programmes
sportifs. Canal+ diffuse plus de 400 films par an, dont pres de 80 %
sont des premiéres diffusions a la télévision en France. Parmi les
retransmissions d’événements sportifs sur Canal+ figurent le cham-
pionnat de France de football de L1, la Ligue des Champions, ainsi
que les compétitions des principales ligues européennes de foot-
ball, les courses hippiques, d’importantes compétitions de rugby
dontle Top 16, des tournois de golf, des championnats de boxe ain-
si que plusieurs sports américains dont le basket-ball. Canal+ pro-
pose également des programmes originaux et exclusifs dans les
domaines de I'information, du documentaire et du divertissement.
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Canal+ a lancé lors de la rentrée de septembre 2003 une
douzaine de nouvelles émissions, en clair et en crypté. Le déve-
loppement d’une grille en clair attractive et le renforcement de
I’éditorialisation du cinéma et du sport ont bien été accueillis
avec un recrutement record de nouveaux abonnés au dernier
trimestre 2003.

Le contrat actuel entre Canal+ et la Ligue de football profes-
sionnel (LFP) francgaise, qui arrivait a expiration en juin 2004,
a été prolongé d’un an. Ce contrat permet a la chaine premium
Canal+ de diffuser deux matchs en direct, dont la plus belle affi-
che de chaque journée de championnat, ainsi que I’émission
Jour de foot qui propose le résumé de tous les matchs
a l'issue de chaque journée de championnat.

Groupe Canal+ a conclu, en mars 2003, un accord portant sur
les droits pay-TV (télévision a péage) de la Champions League pour
les trois saisons 2003 a 2006. Ce nouvel accord élargit de manie-
re significative I'offre existante, puisque 15 matchs sur 16 seront
proposés chaque semaine aux abonnés de Canal+, Sport+ et
Kiosque, le service de paiement a la séance de Groupe Canal+.

Groupe Canal+ s’est également assuré la poursuite de
la diffusion exclusive du championnat d’Espagne de premiére
division de football pour les trois saisons 2003 a 2006 sur
la chaine premium Canal+ et sur Sport+.

Chaines thématiques

Groupe Canal+ est parti prenant dans un ensemble de chai-
nes thématiques essentiellement destinées au marché francais.
Le Groupe contréle 100 % du capital de i>télé, la chaine d’in-
formations en continu, et de Sport+. Il est également I'opérateur,
au travers de MultiThématiques, détenu a 64 % conjointement
par Groupe Canal+ et Vivendi Universal, des chaines CinéCiné-
ma, Planete, Jimmy et Seasons.

Groupe Canal+ a lancé en novembre 2003 Ma Planéte, une
deuxieme chaine en partenariat avec France Télévisions (apres
Planete Thalassa). Ma Planéte est une chaine ludo-éducative
destinée aux 7-15 ans et diffusée en exclusivité satellite sur Canal-
Satellite.

Activités de distribution

CanalSatellite

Groupe Canal+ détient 66 % de CanalSatellite, premier bouquet
numérique frangais de chaines thématiques diffusé en France.
Leader du numérique avec 2,75 millions d’abonnements a fin
décembre 2003, soit une hausse nette de son portefeuille de
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plus de 230 000 abonnements en 2003, CanalSatellite propose
une offre de plus de 260 chaines et services, dont une soixan-
taine en exclusivité satellite. Les abonnements constituent la
principale composante du chiffre d’affaires de CanalSatellite.

CanalSatellite a enrichi son bouquet en 2003 en proposant neuf
chaines de télévision supplémentaires ainsi que plusieurs nou-
veaux services interactifs. CanalSatellite s’est également inscrit
dans une dynamique de segmentation ajustée aux attentes spéci-
fiques de ses abonnés et prospects. L'accent a été mis sur la
thématique « jeunesse/juniors » avec des chaines comme Ma
Planéte, Extreme Sports Channel, BeurTV mais aussi NBA+,
chaine lancée en octobre 2003 et diffusée 24 heures sur 24
depuis le 15 janvier 2004. Discovery Channel, I'une des marques
de télévision les plus largement distribuées dans le monde et
qui n’était pas encore disponible en France, fera pour sa part
son entrée pour la premiere fois en France a I'automne 2004,
en exclusivité satellite sur CanalSatellite a la suite d’un contrat
conclu en décembre 2003.

CanalSatellite commercialise également depuis le mois
de mars 2003 une nouvelle génération de terminaux numériques
équipés d’un disque dur et d’un double tuner et s’appuyant sur
les nouvelles normes mondiales de télévision interactive
(DVB-MHP). Ce terminal, baptisé Pilotime, permet notamment
d’enregistrer jusqu’a 40 heures de programmes en numérique,
d’enregistrer un programme tout en en regardant un autre
en direct ou encore de contrdler le direct avec la possibilité
de suspendre un programme en cours pendant 30 minutes
maximum.

NC Numéricable

Groupe Canal+ détient 100 % du réseau cablé frangais NC
Numéricable, deuxieme cablo-opérateur en termes de prises
commercialisables. Fin 2003, NC Numéricable comptait 423 000
abonnés individuels (hors service antenne) a ses offres de télévi-
sion, soit une croissance de 4 % en un an. L'entreprise a poursuivi
le déploiement de son offre d’accés a Internet haut débit, qui
a séduit plus de 76 000 abonnés (+ 110 % en un an). NC Numéri-
céable a également développé un service de télévision par Internet,
accessible directement depuis un ordinateur. Elle a également mis
en place des offres couplées télévision et Internet qui rencontrent
un grand succes.

Media Overseas

Media Overseas, filiale a 100 % de Groupe Canal+, gere cing
plates-formes en outre-mer et a I'international, représentant un
total de 600 000 abonnements. Media Overseas est |I'opérateur
de la chaine premium Canal+ et des bouquets satellite outre-
mer ; il est également, via sa filiale a 100 % Multi TV Afrique,
I’opérateur de la chaine Canal Horizons et de plusieurs plates-
formes de télévision numérique dans différentes autres parties
du monde, en particulier en Afrique, représentant un total d’envi-
ron 180 00 abonnements a fin 2003.

Principales activités du groupe Vivendi Universal

En juillet 2003, un accord a été signé entre Groupe Canal+ et
Canal France International (CFl) prévoyant la reprise par Media
Overseas du bouquet Le Sat, commercialisé depuis 1997 en
Afrique subsaharienne a I'initiative des pouvoirs publics. Suite
acerapprochement, environ 60 000 foyers africains sont abonnés
en réception satellitaire directe a une offre comprenant la plupart
des principales chaines de télévision francaise, et 80 000 acce-
dent a une sélection plus restreinte a travers des réseaux locaux.

Télévision par ADSL

Groupe Canal+ s’engage dans la distribution de la télévision
par ADSL a partir du premier trimestre 2004 en adoptant une
stratégie de distribution de ses programmes pour atteindre, dans
les meilleures conditions pour le consommateur, le plus grand
nombre possible de foyers. Plusieurs accords ont été signés
avec des opérateurs télécoms : en décembre 2003 avec Neuf
Telecom (ex LDCom) et Cegetel et en janvier 2004 avec France
Telecom. La chaine premium Canal+, ses différentes déclinaisons
(Cinéma, Sport, Confort) et un bouquet de chaines baptisé
CanalsatDSL sont disponibles depuis mars 2004, via une simple
ligne téléphonique a Marseille et, dés mai, a Paris. Le plan de
déploiement prévoit de couvrir au total une vingtaine de villes
francaises en 2004 et 2005.

Cinéma

StudioCanal est un acteur majeur dans la production, la copro-
duction, I’acquisition et la distribution de films européens et
américains. StudioCanal possede I'un des catalogues de films
les plus riches au monde, avec plus de 5 000 films variés
et renommés dont Terminator 2, Basic Instinct, Le Lauréat,
Les Producteurs, Le Troisiéme Homme, A bout de souffle,
Chicken Run, Billy Elliot, La Grande lllusion, Le Journal de
Bridget Jones, Le Pacte des Loups. Certains droits de distri-
bution sont détenus par StudioCanal pour le monde entier,
d’autres se limitent a I’Europe ou a la France. Le catalogue
de programmes télévisuels de StudioCanal représente plus
de 40 000 heures de diffusion.

Aux cbtés de Canal+, StudioCanal est I'une des principales
sources de financement du cinéma frangais par ses apports en
coproduction et minima garantis dans I’exploitation des films.

StudioCanal est également actif dans la production audiovisuelle
par le biais de sa filiale StudioExpand et dans la distribution
vidéo et DVD, dans I’édition musicale, ainsi que dans I’exploi-
tation des produits de licence.

Quarante-trois films produits ou coproduits par StudioCanal
sont sortis en 2003, dont 27 distribués par Mars Distribution,
filiale de StudioCanal, qui est le premier distributeur de films
francais. En décembre 2003, StudioCanal était en téte des
ventes DVD France avec Les Nuls : I'Intégrule. Les investisse-
ments 2003 de StudioCanal concernent entre autres RRRrrrr!!!
d’Alain Chabat, Les Rivieres pourpres 2 d’Olivier Dahan et
Podium de Yann Moix, sortis en salles début 2004.

Document de référence 2003 - Vivendi Universal
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StudioCanal a signé en décembre 2003 avec Universal Studios
un nouvel accord d’une durée de quatre ans relatif a la maison
de production britannique, Working Title. Aux termes de cet
accord, StudioCanal détiendra tous les droits et mandats des
films produits par Working Title pour les pays francophones et
sera coproducteur minoritaire aux cétés d’Universal Studios
pour le reste du monde.

Autres activités de Groupe Canal+

Sportfive

Groupe Canal+ détient 46,45 % de Sportfive, une agence de
marketing international proposant une offre étendue de droits
de diffusion internationaux et de marketing sportifs. La société
a été créée a I'issue du regroupement des activités de droits
sportifs de Sport+ (filiale de Groupe Canal+), de UFA Sports
(filiale de RTL Group) et du Groupe Jean-Claude Darmon en
novembre 2001. Voir Chapitre VIl « Evénement récents et pers-
pectives ».

Cyfra+

Cyfra+ propose a ses abonnés 56 chaines de télévision et
de radio, dont 51 en langue polonaise, ainsi qu’une centaine
de chaines supplémentaires accessibles en clair par satellite,
et est de loin la plate-forme leader en Pologne. Les activités
de Canal+ et de Cyfra+ en Pologne sont détenues a hauteur de
49 % par Groupe Canal+.

PSG

Groupe Canal+ détient une participation de 90,88 % dans
le PSG, I'un des premiers clubs de football francais et le seul
de L1 basé a Paris.

Universal Music Group

Filiale 2 92 % de Vivendi Universal, Universal Music Group
(UMGQG) est le leader mondial de la musique enregistrée en
termes de chiffre d’affaires (estimation interne pour 2003 et
selon la Fédération internationale de 'industrie phonographique,
IFPI, pour 2002). En 2003, UMG détenait 23,6 % du marché
mondial de la musique (estimation interne).

UMG achete, produit, commercialise et distribue de la musique
enregistrée a travers un réseau de filiales, de joint-ventures
et de sociétés sous licence dans 71 pays. UMG produit, vend
et distribue également de la musique en vidéo et en DVD,
cede sous licence des droits d’auteur relatifs a des ceuvres
musicales et vend ses produits musicaux et vidéo directement
au consommateur, principalement par le biais de deux clubs de
vente par correspondance : Britannia Music au Royaume-Uni
et DIAL en France. UMG participe au développement de la
distribution de musique en ligne en offrant plus de contenu que
la concurrence et en investissant dans une série d’initiatives
indépendantes et d’alliances stratégiques dans les domaines
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de la technologie et du commerce électronique qui développent
le marché de la musique sur Internet, les réseaux de téléphonie
mobile, le cable et le satellite.

Acteur majeur de I’édition musicale, UMG achéte des droits
sur des compositions musicales (par opposition aux enregis-
trements) afin de les concéder sous licence en vue de leur
utilisation dans des enregistrements, des films, des publicités
et lors de concerts. Selon des estimations internes, UMG est
le numéro trois mondial de I’édition musicale, avec un catalogue
de plus d’un million de titres, en propriété ou en gestion.

Le succes d’'UMG réside dans sa capacité a découvrir, attirer
et fidéliser une part relativement élevée d’artistes a succes
et a assurer leur commercialisation de maniere efficace. UMG
estime que ce succes est principalement di aux facteurs suivants :

e |la stabilité relative de I’équipe dirigeante, en comparaison
avec celle de ses principaux concurrents, qui a permis la mise
en place d’une stratégie cohérente et efficace face aux modes
et aux défis du secteur de la musique ;

e |a taille et la solidité du réseau de distribution d’UMG qui se
développe en intégrant des artistes reconnus ;

¢ |a taille du catalogue d’anciens titres a succes, qui assure un
flux de chiffre d’affaires stable et rentable sans investissements
supplémentaires majeurs ;

e ladiversité des labels d’UMG, qui se complétent mutuellement
en mettant I'accent sur différents genres, sous-genres et seg-
ments de marché, permettant ainsi de minimiser I'effet lié
a I’évolution du go(t des consommateurs ; et

e |les contrats portant sur plusieurs albums, qui établissent des
relations a long terme avec certains des plus grands artistes
musicaux.

Musique enregistrée

Leader mondial de la musique enregistrée, UMG détient des
positions particulierement solides en Amérique du Nord et en
Europe, marchés qui représentent a eux seuls prés des trois
quarts du chiffre d’affaires mondial.

UMG détient de nombreux grands labels parmi lesquels figurent
des labels pop tels que Island Def Jam Music Group, Interscope
A & M Records, Geffen Records, DreamWorks Records, Lost
Highway Records, MCA Nashville, Mercury Nashville, Dream-
Works Nashville, Mercury Records, Polydor et Universal Motown
Records Group ; des labels classiques tels que Decca, Deutsche
Grammophon et Philips ; et des labels de jazz tels que Verve
et Impulse! Records.

Parmiles meilleures ventes d’albums en 2003 figurent notamment
celles de 50 Cent, dont le premier album a été mis en place
aplus de 9 millions d’exemplaires, t.A.T.u. et Eminem. Parmi les
autres ventes a succes de 2003 figurent également Sheryl Crow,
Toby Keith, The Black Eyed Peas et Sting. Parmi les meilleures
ventes du répertoire local figurent Juanes et Kid Abelha en
Amérique latine, Florent Pagny en France, Powderfinger,
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Hayley Westenra et, Moriyama Naotaro en Asie Pacifique. En
2004, UMG prévoit la sortie de nouveaux albums de 50 Cent, Mariah
Carey, Dr. Dre, Eminem, Jay Z, Toby Keith, Elton John, Nelly et U2.

UMG commercialise et vend également d’anciens titres du
catalogue. Ces ventes représentent chaque année une part
importante et stable du chiffre d’affaires. UMG posséde le plus
grand catalogue de musique enregistrée au monde. Y figurent
notamment des artistes tels que ABBA, Louis Armstrong, Chuck
Berry, James Brown, Eric Clapton, Patsy Cline, John Coltrane,
Count Basie, Ella Fitzgerald, Stan Getz, The Four Tops, Marvin
Gaye, Johnny Hallyday, Jimi Hendrix, Billie Holiday, Buddy Holly,
The Jackson Five, Antonio Carlos Jobim, Herbert von Karajan,
Bob Marley, Nirvana, Edith Piaf, The Police, Smokey Robinson,
Diana Ross & The Supremes, Rod Stewart, Muddy Waters, Hank
Williams et The Who.

Commerce électronique et nouvelles
plates-formes de distribution

UMG est trés engagé dans le développement de nouvelles
méthodes numériques de distribution et participe au dévelop-
pement de la distribution de musique en ligne en offrant plus
de contenu que ses concurrents et en investissant dans une
série d’initiatives indépendantes et d’alliances stratégiques
dans les domaines de la technologie et du commerce électro-
nique. UMG estime que les nouvelles technologies ont une
importance stratégique pour le marché de la musique. Les évolu-
tions technologiques permettent aux clients actuels d’écouter
et d’acheter de la musique sur des supports toujours plus
nombreux, tout en permettant aux clients potentiels d’avoir
acces a de nouvelles musiques.

L’année 2003 a marqué un tournant dans la distribution numé-
rique de musique. En avril, Apple a lancé iTunes aux Etats-Unis,
vendant un million de téléchargements la premiére semaine et
plus de 30 millions dans I’exercice. Tous les services existants
de téléchargement de musique sur Internet, y compris Napster,
MusicNet, Rhapsody (Real Network), Musicnow (Full Audio)
et Streamwaves ont déja commencé a offrir le téléchargement a la
carte aux non abonnés, ou ont annoncé leur intention de le faire.

Fin 2003, aux Etats-Unis, UMG proposait plus de 110 000 titres
en téléchargement a la carte, soit environ 90 % de son catalogue
de musique pop américaine. Cette initiative a permis a UMG
de prendre une part du marché américain de la musique en ligne
supérieure a sa part de marché en magasin (33 % en moyenne
en 2003, estimation interne). UMG continue a rechercher des
moyens de développer ce marché naissant en offrant au
consommateur plus de choix et plus de souplesse. Par exemple,
UMG propose désormais de la musique classique en ligne, avec
prés de 1 000 de ses albums les plus vendus, actuellement
sur iTunes et chez d’autres distributeurs courant 2004. Cette
initiative permet a UMG de proposer une classification plus fine
des produits. Ainsi, 'amateur de musique classique peut choisir
d’acheter un seul mouvement d’une symphonie, la symphonie
entiére ou tout I"album.

Principales activités du groupe Vivendi Universal

En 2004, de nombreux distributeurs de musique en ligne créés
aux Etats-Unis en 2003 souhaitent se développer en Europe
et dans d’autres régions. Par ailleurs, dans la plupart des régions
importantes, les grands opérateurs de télécommunications
nationaux lancent des services de téléchargement par abonne-
ment et a la carte. UMG prévoit pour 2004 une croissance de ce
segment similaire & celle observée en 2003 aux Etats-Unis. Ce
segment va compléter le marché, trés dynamique en Europe
et en Asie, du téléchargement de sonneries et tonalités. UMG
prévoit une croissance continue de ce canal de distribution en
2004, parallelement a I'expansion du marché américain.

Edition musicale

L’édition musicale consiste a acquérir les droits relatifs a des
ceuvres musicales (par opposition aux enregistrements) et ales
céder sous licence. UMG conclut des accords avec des compo-
siteurs et des auteurs d’ceuvres musicales afin de pouvoir
en céder les droits sous licence ou les exploiter dans le cadre
d’enregistrement de films, de vidéos, de publicités ou de
concerts. En outre, UMG céde sous licence les droits relatifs
a des ceuvres destinées a étre reproduites sous forme de
partitions ou de recueils de chansons. UMG gére des ceuvres
musicales pour le compte de tiers, qu’il s’agisse d’autres
éditeurs musicaux, de compositeurs ou d’auteurs qui ont soit
gardé des droits soit racheté des droits préalablement cédés.

Le catalogue d’'UMG compte plus d’un million de titres, en pro-
priété ou en gestion, parmilesquels figurent certains des morceaux
les plus connus au monde comme American Pie, Strangers in the
Night, Girl from Ipanema, Good Vibrations, | Want to Hold Your
Hand, Candle in the Wind, | Will Survive ou Sitting on the Dock of
the Bay. Parmi les artistes et paroliers de renom figurent notam-
ment ABBA, Avril Lavigne, The Beach Boys, Mary J. Blige, Bon
Jovi, The Corrs, Gloria Estefan, Eddy Mitchell, Prince, André Rieu,
Paul Simon, Shania Twain, Andrew Lloyd Weber et U2, ainsi que
des compositeurs légendaires comme Leonard Bernstein, Elton
John et Bernie Taupin, et Henry Mancini. Parmi les derniéres acqui-
sitions figurent le catalogue des ceuvres de Steven Bray, ainsi
que des compositions de 50 Cent, The Darkness, Rolf Lévland,
A.B. Quintanilla lll, Metrophonic Music Ltd., G-Unit, Jeff Bass, P.J.
Harvey, Jet, Molotov et Trackstarz, entre autres.

Vivendi Universal Games

Vivendi Universal Games (VU Games) est un fournisseur de logi-
ciels multi plates-formes de jeux interactifs. VU Games déve-
loppe, édite et distribue ses produits interactifs sur toutes les
plates-formes : PC, consoles, terminaux portables et Internet.
VU Games détient un important portefeuille de studios de créa-
tion et de labels d’édition, notamment Blizzard Entertainment,
Coktel, Fox Interactive, Knowledge Adventure, Massive Enter-
tainment et Sierra Entertainment. VU Games coédite et/ou dis-
tribue des titres pour un certain nombre de partenaires
stratégiques, y compris Interplay, inXile entertainment et
Mythic Entertainment.

Document de référence 2003 - Vivendi Universal
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VU Games est le quatrieme éditeur mondial de logiciels de jeux
interactifs, qui comprennent les logiciels grand public et les
logiciels de jeux vidéos. La société détient environ 5,5 % du
marché mondial. VU Games est le deuxieme éditeur mondial
de logiciels de jeux pour PC et détient des parts de marchés
de premier plan dans des régions clefs : n° 1 en Asie, n° 2
en Amérique du Nord et en Allemagne, n° 3 en France, n° 4
au Royaume-Uni, n° 5 en Australie et n° 6 en Espagne (sources :
NPD Funworld, PC Data, Chart-Track, GFK, Inform, Interbase.
Janvier 2004. Pour I'Asie, estimation interne).

Les performances de VU Games dans le segment des jeux pour
PC sont essentiellement dues au succes de jeux clés tels que
Warcraft Il et son extension Warcraft Ill : The Frozen Throne,
Le Seigneur des anneaux : la guerre de I’'anneau, Half Life et
Homeworld 2. Sur le marché des consoles, les performances de
VU Games sont essentiellement dues au succes de titres tels que
The Simpsons : Hit & Run, The Hulk, The Hobbit et Crash Nitro Kart.

VU Games est également un acteur majeur des jeux en ligne
avec Battle.net (Blizzard Entertainment), lancé en 1997, qui
compte plus de 11 millions d’utilisateurs actifs.

VU Games détient des droits sur certaines des marques les plus
populaires de I'industrie des jeux. Le catalogue de produits de
VU Games compte, en effet, plus de 400 titres actifs et comprend
des produits leaders du secteur, vendus a plusieurs millions
d’exemplaires, tels que Diablo, Starcraft, Warcraft, Spyro the
Dragon, Crash Bandicoot, Half-Life, The Simpsons et Jumpstart.

En 2004, VU Games prévoit le lancement de titres basés sur
des licences d’Universal Studios et de Fox Filmed Entertain-
ment tels que Riddick, Van Helsing et Fight Club, de nouveaux
épisodes de best-sellers tels que Half-Life, Starcraft, Crash
Bandicoot, Baldur’s Gate et Tribes, et la version en ligne multi-
joueurs de World of Warcraft, qui marque I’entrée de VU Games
sur un marché a fort potentiel.

Vivendi Universal Entertainment

En octobre 2003, Vivendi Universal et General Electric ont conclu
un accord pour le rapprochement de NBC et Vivendi Universal
Entertainement (VUE). Voir Chapitre V, section « Rapport
financier - 1.1. Développements 2003 ».

Parmi les principales activités de VUE figurent notamment :

e Universal Pictures Group (UPG). UPG est une des majors du
cinéma, présent dans la production et la distribution mondiale
de longs métrages en salles, en vidéo et DVD et a la télévision;

e Universal Television Group (UTG). UTG est présent dans
la production et la distribution de programmes de télévision
dans le monde entier. UTG posséde et exploite également
quatre chaines de télévision cablée aux Etats-Unis,
notamment USA Network et Sci Fi, ainsi qu’un ensemble
de chaines de télévision hors des Etats-Unis ; et
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e Universal Parks & Resorts (UPR). UPR possede et exploite
des parcs a themes et des centres de divertissement.

Cinéma

Avec Universal Pictures et Focus Features, UPG fait partie
des grands producteurs et distributeurs mondiaux de films.
Universal Pictures et Focus Features produisent des films qui
sont d’abord distribués en salles, avant d’étre distribués par
d’autres canaux tels que la vidéo et le DVD, le paiement
a la séance et la vidéo a la demande, ainsi que les chaines de
télévision hertziennes gratuites et a péage.

Les marchés géographiques clefs de la distribution de films
sont les Etats-Unis, le Canada, I’Europe, I'Asie, ’Amérique
latine et I’Australie.

Parmi les grands films sortis ces derniéres années figurent Un
homme d’exception, Le roi scorpion, Dragon rouge, La mémoire
dans la peau, 8 Mile, Bruce tout-puissant, 2 Fast 2 Furious, Hulk,
Pur Sang, la légende de Seabiscuit, American pie : marions-les !,
Love actually et Le chat chapeauté. Par ailleurs, UPG produit
des programmes familiaux d’animation et d’action pour la vidéo,
le DVD et la télévision et accorde des licences sur des produits
dérivés dans divers pays.

VUE, par I'intermédiaire de ses filiales détenues a 100 %, assure
la distribution de ses films en salles aux Etats-Unis et au Canada.
Dans le reste du monde, la distribution est confiée a United
International Pictures (UIP), une joint-venture détenue a parts
égales par Universal Studios International B.V. (filiale a 100 %
de VUE) et Paramount Pictures International. Dans le cadre d’un
contrat conclu avec DreamWorks SKG, VUE assure également
la distribution en salles des films de DreamWorks hors des
Etats-Unis et du Canada.

La distribution des productions VUE en vidéo et DVD est assurée
par des filiales a 100 % de VUE réparties a travers le monde.
Aux termes d’un accord de services conclu avec DreamWorks
SKG, VUE assure également la distribution mondiale des vidéos
et DVD DreamWorks.

Apres la diffusion en salles d’'un long métrage et sa sortie en vidéo
et DVD, VUE cherche a générer de nouvelles recettes grace a d’au-
tres canaux de distribution (hnotamment les compagnies aériennes,
les hétels, les navires de croisiére et les sites militaires), ainsi que
par le biais de la distribution télévisuelle sous toutes ses formes.

Télévision

Universal Television Group (UTG) est présent dans les activités

suivantes :

e UTG Cable détient et exploite quatre chaines cablées aux
Etats-Unis et un ensemble de chaines de télévision & péage
hors des Etats-Unis ; et

e UTG produit et distribue des programmes télévisés dans le
monde entier.
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VUE distribue également des séries télévisées, des films sortis
directement en vidéo, des téléfilms, ainsi que des films ou
programmes de son catalogue de longs métrages et de pro-
grammes de télévision dans le monde entier. Ce catalogue
comprend de nombreux droits sur des milliers de longs métrages
déja diffusés, ainsi que des séries télévisées populaires, des
films sortis directement en vidéo et des téléfilms.

Chaines de télévision cablées

Aux Etats-Unis, VUE exploite quatre chaines fonctionnant
24 heures sur 24 : USA Network, Sci Fi Channel, TRIO et News-
World International (NWI).

Le financement des chaines cablées provient essentiellement

de deux sources :

e revenus de sociétés affiliées : commissions versées pour
chaque abonné par les cablo-opérateurs et les autres distri-
buteurs aux fournisseurs de chaines cablées. Ces revenus
constituent en général un flux de trésorerie régulier et
prévisible ;

e revenus publicitaires : vente de temps d’antenne aux annon-
ceurs nationaux.

USA Network est une chaine de divertissement a vocation
généraliste, qui propose des séries et des films originaux, des
films sortis en salles, des séries télévisées hors réseau, ainsi
que les principaux événements sportifs, destinés a attirer
le public disponible a certaines heures d’écoute. La program-
mation de USA Network cible généralement les téléspectateurs
de la tranche d’age comprise entre 18 et 54 ans. Selon
Nielsen Media Research, au 31 décembre 2003, USA Network
était disponible dans environ 88,2 millions de foyers américains.
En 2003, USA Network a occupé la seconde place en termes
d’audience en prime time dans la tranche des adultes de 25
a 54 ans sur I’ensemble des chaines cablées américaines
(lundi-dimanche 20h-23h. Source : Nielsen Media Research).

USA Network propose des séries originales, notamment les
séries dramatiques qui affichent les meilleurs taux d’audience
sur le cable (Monk), ainsi qu’environ six films ou mini-séries éga-
lement produits en exclusivité pour son compte chaque année.
USA Network diffuse également des séries hors réseau telles
que JAG ; Nash Bridges ; Walker, Texas Ranger ; New York
District : Unité spéciale et New York District : Section criminelle,
ainsi que des longs métrages a succes sortis en salles.

Depuis sa création en 1992, Sci Fi Channel (Sci Fi) propose des
programmes de science-fiction, d’horreur, sur des phénomeénes
imaginaires ou paranormaux, ainsi que des programmes de
télé-réalité destinés a la tranche des 25-54 ans. Selon Nielsen
Media Research, au 31 décembre 2003, Sci Fi était disponible
dans environ 82,9 millions de foyers américains. En 2003,
Sci Fi a été classée au septiéme rang des chaines cablées
sur la tranche des 25-54 ans et au neuvieme rang sur celle des
18-49 ans (source : Nielsen Media Research).

Principales activités du groupe Vivendi Universal

Le catalogue des programmes de Sci Fi comprend de nombreux
programmes originaux, tels que Stargate : SG-1 ; Mad, Mad
House ; Tripping the Rift ; Crossing Over With John Edward et
Sérial piegeurs. De plus, Sci Fi propose les meilleures anciennes
émissions de science-fiction, avec des séries tres populaires
allant de La quatrieme dimension a Code quantum, et aux premiers
épisodes de la série Star Trek, re-mastérisés au format numé-
rique. La chaine met en permanence son catalogue a joureny
ajoutant des programmes de science-fiction populaires tels
X-Files, Andromeda et Au-dela du réel. De plus, Sci Fi diffuse
de nombreux films a succes sortis en salles, ainsi que des films
et des mini-séries produits pour la chaine.

TRIO, relancée en juin 2003 sous la marque « TRIO : Pop, Cul-
ture, TV », propose des émissions de cinéma, de mode, de
musique, de théatre et de culture populaire. NWI est une chaine
d’information internationale qui diffuse en continu, présentant
un journal toutes les heures, ainsi que des magazines d’actua-
lité de plus longue durée. Selon Nielsen Media Research, au
31 décembre 2003, TRIO et NWI étaient chacune disponible
dans plus de 19 millions de foyers américains.

Chaines de télévision hors des Etats-Unis

Universal Studios Networks Worldwide Ltd. et d’autres filiales
indirectement détenues par Universal Studios, Inc. exploitent
un réseau de chaines de télévision en dehors des Etats-Unis.
Fin 2003, Universal Studios Networks Worldwide Ltd. assurait
la gestion de chaines de télévision dans 26 pays hors des Etats-
Unis. 13 Rue — La Chaine de I'action et du suspense, est diffusée
auprés de ses abonnés par satellite et par cable, en France,
en Allemagne et en Espagne. Studio Universal est une chaine
de cinéma disponible aux abonnés du satellite en Italie. Sci Fi
est disponible via le cable et le satellite en Allemagne et au
Royaume-Uni. Enfin, la chaine USA Network est disponible
via le cable et le satellite dans 20 pays d’Amérique latine.

Production et distribution télévisuelles

VUE est I'un des principaux fournisseurs de programmes télé-
visuels destinés a une diffusion mondiale. Par I'intermédiaire
de ses diverses filiales, VUE produit directement ou finance,
acquiert et distribue un large éventail de séries télévisées, de
téléfilms, de mini-séries, de programmes pour enfants, ainsi
que des émissions de télé-réalité et des jeux.

VUE est un fournisseur de programmes dramatiques et
comiques destinés a une diffusion initiale en prime time sur
les réseaux américains, notamment sur la saison 2003-2004
la série a succés New York District et ses dérivés. De méme,
VUE fait partie des principaux fournisseurs de programmes
pour une premiére diffusion en syndication aux Etats-Unis
(la syndication est la vente de programmes aux stations de
télévision individuelles ou a des groupes de stations). Pour la
saison 2003-2004 figurent parmi ces programmes des talk-
shows tels que Maury (animé par Maury Povich) et Jerry
Springer — ainsi que des jeux et des programmes de télé-réalité
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comme Blind Date, Fifth Wheel et Crossing Over With John
Edward. VUE assure également le financement, I’acquisition
et la distribution de programmes pour premiéere diffusion
sur ses chaines cablées américaines, notamment la mini-série
Battlestar Galactica (sur Sci Fi), et la série comique Monk,
les séries dramatiques Peacemakers et Touching Evil, ainsi que
les mini-séries Traffic et Spartacus, pour USA Network.

Parcs a themes

Universal Parks & Resorts est I'un des leaders du marché de
la création et de I'exploitation de parcs a themes. En Californie,
UPR détient 100 % de Universal Studios Hollywood (le plus
grand complexe au monde associant un studio de cinéma
et un parc a themes axé sur le cinéma) et d’Universal Studios
CityWalk, un complexe qui propose des magasins, des
restaurants, du cinéma et du divertissement, tous deux situés

Téléecommunications

Groupe SFR Cegetel

Le Groupe SFR Cegetel, créé fin 1997, est le deuxieme opérateur
de télécommunications fixes et mobiles en France, avec quelque
18,4 millions de clients au 31 décembre 2003. Le Groupe SFR
Cegetel est le seul opérateur privé de télécommunications en
France présent dans toutes les activités liées aux télécommuni-
cations : téléphonie mobile, a travers SFR, filiale a 55,8 % de
Vivendi Universal et a 43,9 % de Vodafone (le solde, 0,3 %, étant
détenu par des personnes physiques), ainsi que téléphonie
fixe et transmission de données et Internet, a travers Cegetel
S.A.S. filiale directe de SFR a hauteur de 65 %. Sa clientele est
constituée de particuliers, de professionnels et d’entreprises.
Cette présence dans tous ces domaines constitue son métier
de base et est I'un de ses principaux atouts.

Téléphonie mobile

SFR propose des services de téléphonie mobile par abonnement
(de fagon post-payée) ou par carte (de fagon prépayée), avec
ou sans terminaux, ainsi que de transmission de données, pour
les particuliers, les professionnels et les entreprises en France
métropolitaine mais également a La Réunion et a Mayotte via
la Société Réunionnaise du Radiotéléphone (SRR).

Au 31 décembre 2003, SFR (y compris SRR) comptait 14,724 millions
de clients, soit 35,3 % du marché total de la téléphonie mobile en
France, contre 35,1 % en 2002 et 33,9 % en 2001 (source :
Autorité de régulation des télécommunications, ART).

En 2003, le nombre de clients de SFR a augmenté de pres de
1,2 million, soit une hausse de 9 %. Pour la premiere fois, SFR a
enregistré en 2003 une part de marché des ventes nettes supé-
rieure a celle de ses concurrents avec 38 %. SFR prend des mesu-
res actives afin de fidéliser ses clients abonnés. Le taux d’attrition
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a Universal City en Californie. En outre, en Floride, par le biais
dejoint-ventures avec Blackstone et Universal City Development
Partners, UPR détient 50 % de Universal Studios Florida —un
complexe associant studio de cinéma et parc a themes sur
le cinéma, Universal’s Islands of Adventure —un parc a themes
et Universal Studios CityWalk — un complexe qui propose des
magasins, des restaurants, du cinéma et du divertissement.
UPR détient également une participation de 25 % dans UCF
Hotel Venture, une joint-venture propriétaire de trois hotels
proches des parcs a thémes d’Orlando, une participation de 37 %
dans Universal Mediterranea pres de Barcelone, en Espagne,
comprenant un parc a thémes, un parc aquatique et deux hétels,
et une participation de 24 % dans Universal Studios Japan
a Osaka. En 2003, UPR a conclu une joint-venture avec deux
partenaires en République Populaire de Chine pour la
construction d’un parc a thémes a Shanghai.

annuel de ses clients abonnés a baissé de 7,1 points, passant de
20,5 % pour I'année 2002 a 13,4 % pour 2003.

SFR est un acteur de référence du multimédia mobile en France
grace a une politique volontariste de développement des
nouveaux usages du mobile. L’année 2003 a vu se généraliser
la diversification des usages de la téléphonie mobile. L’'envoi
de messages texte (Texto) et multimédia a considérablement
augmenté, les clients de SFR ayant envoyé plus de 3,3 milliards
de SMS (Short Messaging Services), soit 50 % de plus qu’en
2002. SFR a en outre enregistré 6 millions de MMS (Multimedia
Messaging Services), contre 400 000 en 2002. Cette explo-
sion des usages diversifiés a été soutenue par le lancement
fin octobre 2003 de I'offre multimédia Vodafone live!, une offre
complete, accessible a tous et préte a ’emploi. 330 000 packs
SFR Vodafone live! avaient été vendus au 31 décembre 20083.
Ainsi, SFR compte 2,3 millions d’utilisateurs du multimédia
afin décembre 2003, soit deux fois plus qu’en décembre 2002.

En 2003, le marché francais de la téléphonie mobile a vu
I'introduction de tarifs a la seconde des la premiére seconde
pour les communications mobiles (abonnés et prépayés).

Téléphonie fixe

Cegetel est le second opérateur de télécommunications fixes
en France, avec 3,7 millions de clients résidentiels et profes-
sionnels a fin 2003, et plus de 20 000 entreprises clientes.
70 % des sociétés de I'indice CAC 40 sont clientes de Cegetel.
(sources : Cegetel).

Les actionnaires de Telecom Développement (TD) et de Cegetel
ont décidé de fusionner ces deux entités, les opérations
correspondantes ayant été réalisées le 31 décembre 2003. La
nouvelle entité résultant de la fusion se dénomme Cegetel S.A.S..
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Cette opération a été motivée par le souhait de regrouper dans
une seule entité les activités de production et de commerciali-
sation de services de télécommunications fixes aux entreprises
et aux particuliers, afin de faire de ces deux sociétés, qui
collaboraient déja étroitement, I'opérateur alternatif a France
Telecom en matiere de téléphonie fixe.

Sur le marché grand public et professionnels, Cegetel a enrichi
sa gamme de forfaits avec, en particulier, des formules inté-
grant les appels vers les mobiles. A fin 2003, 70 % des clients
grand public et professionnels de Cegetel avaient accepté de
s’engager sur la durée aupres de Cegetel en échange d’offres
promotionnelles. Cegetel a également lancé un service d’acces
Internet classique.

Sur le marché des entreprises, Cegetel a innové en associant
la technologie de transmission haut débit SDSL a ses services
de réseaux d’entreprises et d’acces Internet. Par ailleurs,
les services de numéros 800 ont évolué avec une solution
permettant d’automatiser les services vocaux interactifs (VXML).
En octobre 2003, Cegetel a étendu ses services de réseaux
d’entreprises a I'international en partenariat avec Infonet. Enfin,
en novembre, les entreprises ont pu bénéficier des premiers
services tirant partie du dégroupage. Sur le marché des entrepri-
ses, Cegetel a connu une forte croissance de son activité réseaux
d’entreprises avec un nombre de sites data en hausse de 53 % en
un an, des performances tirées par I'explosion de ’ADSL, domaine
dans lequel Cegetel a multiplié par trois le nombre de ses raccor-
dements. Le trafic de téléphonie des entreprises a augmenté
de 9 % sur un marché stable et trés concurrentiel.

Le Groupe SFR Cegetel gere également, dans le cadre d’une
concession de service public s’achevant le 31 octobre 2004, le
Réseau santé social (RSS), 'intranet des professionnels de la
santé. Au début de I’'année 2004, le Groupe SFR Cegetel s’est
vu signifier qu’un autre opérateur animerait ce service a comp-
ter du 1" novembre 2004.

En 2003, Cegetel s’est mobilisé contre le monopole exercé par
France Telecom sur la revente de ’'abonnement au travers de
campagnes de communication et d’une participation soutenue
aux groupes de travail menés par I’ART sur le sujet. En novembre
2003, un accord commercial a été conclu avec France Telecom
sur la facture unique. Il permettra a Cegetel de proposer a ses
clients, dés septembre 2004, une facture unique réunissant
abonnement et communications (facturation pour compte
de tiers). Il s’agit d’une premiére étape avant la revente de
I’'abonnement que Cegetel espére obtenir dans le cadre de la
transposition des directives européennes.

Réseau

Les services mobiles de SFR fonctionnent par le biais du GSM,
la norme internationale de systéme pour communications
mobiles et la norme numérique dominante en Europe. Le réseau
de SFR couvre 98 % de la population francaise et 87 % du

Principales activités du groupe Vivendi Universal

territoire. SFR a signé des accords de roaming (itinérance) avec
plus de 170 pays ou destinations. La licence GSM de SFR
arrive a expiration en mars 2006. En outre, depuis décembre
2000, SFR offre le General Packet Radio System (GPRS) sur
son réseau, lequel permet des communications de données
sur bande passante plus large. Le GPRS est déployé sur
I’ensemble du réseau de SFR.

SFR s’est vu concéder une licence de 3° génération (UMTS)
pour une période de 20 ans (2001-2021) par I'Etat francais,
moyennant une contrepartie de 619 millions d’euros, versée en
une seule fois en septembre 2001, et d’'une redevance annuelle
égale a 1 % du chiffre d’affaires futur provenant de ce réseau
de 3¢ génération. LUMTS est un systeme radio mobile
de 3¢ génération, qui génére des capacités supplémentaires de
radio mobile et permet des applications médias sur bande
passante large, tout en offrant acces a I'lnternet haut débit. SFR
prévoit d’augmenter considérablement, au cours des prochaines
années, ses dépenses d’investissement pour le développe-
ment de son réseau de 3° génération. Grace a son partenariat
avec Vodafone, SFR pourra bénéficier, pour ce lancement, de
I’expérience des opérateurs d’autres pays européens.

SFR continue d’investir dans son réseau GSM/GPRS afin de
maintenir une qualité de service élevée et d’augmenter sa capa-
cité et poursuit le déploiement de son réseau UMTS. Le réseau
mobile de SFR comptait 13 440 stations de base GSM sur
le territoire métropolitain a fin 2003.

Les activités mobiles et fixes du Groupe SFR Cegetel s’appuient
sur une plate-forme de transport commune, le réseau de TD
qui était, jusqu’a la fusion avec Cegetel en décembre 2003, une
filiale conjointe du Groupe SFR Cegetel et de la SNCF. Ce réseau
a acheminé plus de 40 milliards de minutes en 2003 (+ 18 %
par rapport a 2002), soit 25 % du trafic commuté en France.

La stratégie du Groupe SFR Cegetel consiste a investir dans
ses propres réseaux de télécommunications afin d’offrir a ses
clients une gamme étendue de services et d’assurer un controle
complet de la qualité. Pour ce qui est de son réseau de télé-
phonie fixe, le Groupe SFR Cegetel, avec 21 000 kilométres
de cables de fibre optique, dispose du réseau d’infrastructures
de télécommunications privé le plus étendu de France.

Maroc Telecom

Créé en 1998 a la suite de la scission de I'Office national des
postes et télécommunications (ONPT), Maroc Telecom est
I’opérateur historique de télécommunications au Maroc. Premier
opérateur de télécommunications marocain et second sur le
continent africain, Maroc Telecom est présent sur la téléphonie
fixe et la téléphonie mobile, marché en pleine expansion ou il
demeure leader national. Par ailleurs, Maroc Telecom détient,
avec un groupement d’investisseurs locaux, une participation
de 51 % dans Mauritel, I’opérateur historique mauritanien.

Document de référence 2003 - Vivendi Universal

IV

61



IV

62

Renseignements concernant
I’activité et I’évolution de la société

Principales activités du groupe Vivendi Universal

Vivendi Universal est devenu le partenaire stratégique du
Royaume du Maroc dans Maroc Telecom, aprés avoir acquis une
participation de 35 % a la suite d'un appel d’offres organisé par
le gouvernement marocain en 2001. Vivendi Universal détient le
contréle de Maroc Telecom au titre d’un pacte d’actionnaires
conclu au moment de I'acquisition de sa participation. Le solde
des actions de Maroc Telecom est détenu par le Royaume
du Maroc.

Téléphonie mobile

Maroc Telecom, qui a lancé son service prépayé en 1999, a vu
sa base de clients afficher une croissance rapide a partir
de ce moment. A fin 2003, la société comptait plus de 5,2 millions
de clients mobile.

La libéralisation de la téléphonie mobile au Maroc en 2000
a accéléré cette croissance. Le taux de pénétration a atteint
25 % fin 2003. A cette date, selon des estimations internes,
Maroc Telecom détenait environ 68 % du marché mobile.

Plus de 95 % de la base de clients de Maroc Telecom, a I'instar
dumarché, regle ses factures en prépaiement, ce qui correspond
aux habitudes marocaines. Son réseau commercial est consti-
tué de 240 agences en propre, des 300 points de vente de sa
filiale GSM Al Maghrib, dont elle détient 35 % du capital, et de
plus de 4 000 points de distribution privée. La vente des cartes
de recharge est assurée par un réseau tres dense de distribu-
tion privée de 17 000 points de vente. Le nombre d’abonnés en
post-paiement continue, cependant, de croitre et comprend
des clients a tres fort ARPU (Average Revenue Per User, revenu
moyen par utilisateur).

Pour fidéliser sa clientele et conquérir de nouveaux clients,
Maroc Telecom a développé son offre commerciale et introduit
de nouveaux services. En 2003, Maroc Telecom a continué a
diversifier sa gamme de terminaux, élargi sa gamme de forfaits,
lancé une nouvelle formule de fidélisation a points et proposé
en exclusivité le GPRS et le MMS. La croissance du parc mobile
a été de 617 000, soit un accroissement de 13 % par rapport
a2002.

Téléphonie fixe

Maroc Telecom est I'unique opérateur de téléphonie fixe
du Royaume du Maroc ; la téléphonie fixe reste sa premiére
activité en termes de chiffre d’affaires. L'activité fixe regroupe la
téléphonie fixe grand public (services voix a destination de la
clientele résidentielle et professionnelle, ventes internationales
et service de téléphonie publique) ; les services aux entreprises
(voix, transmission de données, international) ; I'Internet (four-
niture d’acces et développement de contenus (portail)).

Apres trois années de baisse, le nombre de lignes fixes a renoué
avec la croissance en 2003, pour s’établir a 1,2 million
au 31 décembre 2003 grace a la relance de la téléphonie
résidentielle et publique.
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Le parc résidentiel et professionnel représente 1,1 million de
lignes, contre 0,9 million deux ans plus t6t. Cette augmenta-
tion est principalement due au succes d’une nouvelle gamme
de produits, sous la marque El Manzil, regroupant forfaits de
communications, packs, et forfaits plafonnés avec possibilité
de recharge.

L’activité de téléphonie publique comprend un réseau de pres
de 9 000 cabines publiques ainsi qu’environ 23 000 télébou-
tiques. Les téléboutiques sont gérées par des entrepreneurs
privés qui louent, en moyenne, quatre lignes par magasin. Béné-
ficiant de prix réduits du fait de leur trafic élevé par ligne, ces
boutiques revendent a leurs clients les communications a un
prix de détail.

L’activité de transmission de données de Maroc Telecom fournit
aux entreprises des solutions pour le transfert de leurs données
notamment X25, Frame relay, liaisons louées numériques
et analogiques, ainsi que des liaisons VPN IP, principalement
a destination des entreprises.

Les activités liées aI'Internet proposent aux clients résidentiels
et entreprises des offres d’accés Internet sous la marque Menara.
En septembre 2003, Maroc Telecom a lancé son service ADSL,
qui devrait constituer un relais de croissance. A fin 2003,
la société comptait quelque 47 000 abonnés a ses services
d’acces a Internet, dont plus de 3 500 abonnés ADSL.

Réseau

Le réseau de téléphonie fixe et transmission de données, entiere-
ment numérisé, de Maroc Telecom a une capacité de commu-
tation de prés de deux millions de lignes et assure une couverture
nationale grace a I'accent mis sur la desserte des zones
d’habitation urbaines nouvellement créées et sur la fiabilisation
du réseau. Maroc Telecom gére un réseau entierement numé-
rique ainsi qu’une infrastructure de transmission interurbaine
en fibre optique, pouvant transporter des données a haut débit.
La bande passante internationale a été progressivement étendue
pour atteindre 17 fois 155 Mbits/s.

En téléphonie mobile, Maroc Telecom s’est concentré sur
I’augmentation de sa couverture du territoire national et de la
population. A fin 2003, Maroc Telecom disposait de 3 300 stations
de base GSM (contre 3 000 en 2002 et 600 en 1999).

En 2003, plus de 95 % de la population marocaine était
couverte, le taux de succes des appels était supérieur a 97 %
et le taux de coupure de 1,6 %. Maroc Telecom a également
signé 305 accords de roaming avec des opérateurs dans
178 pays.
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Medias

Groupe Canal+

Groupe Canal+ mene une lutte active contre le piratage de ses
programmes afin de protéger ses propres intéréts commerciaux
ainsi que ceux de ses ayants droit. En décembre 2003, Groupe
Canal+ a mis en place un systéeme de « surencryptage » de cer-
tains de ses signaux, qui a mis fin au piratage de ses émissions
par satellite, particulierement développé dans les pays du Magh-
reb. Par ailleurs, la nouvelle version du logiciel de contréle d’ac-
ces Mediaguard, utilisée notamment par CanalSatellite, Canal+
en numérique et NC Numéricable, mise en place en 2002,
demeure inviolée a ce jour.

Groupe Canal+ s’est donné les moyens de réagir de maniére
efficace aux différentes tentatives de piratage audiovisuel en
créant une filiale, CK2 Security, dédiée a la veille et a la recherche
technologiques, regroupant une quinzaine de personnes. Sur
le plan judiciaire, une dizaine de plaintes sont déposées en
moyenne chague mois et des sanctions sont prononcées régu-
lierement.

Par ailleurs, un accord a été conclu au dernier trimestre 2003
avec Nagra+, reconduisant la fourniture par cette société du
systeme d’acces conditionnel utilisé pour la diffusion analogique
de la chaine premium Canal+ en France. Aux termes de cet
accord, Nagra+ améliorera radicalement la sécurité du systéeme
tout en restant compatible avec les terminaux des abonnés.

La concurrence sur le marché de la télévision a péage reste
généralement limitée a une échelle nationale en raison des spéci-
ficités linguistiques et culturelles de chaque pays. Le marché
frangais de la télévision a péage est dominé par le satellite et
par Canal+. La pénétration du céble est faible en comparaison
du niveau atteint en Amérique du Nord et dans certains autres
pays européens.

Sur le secteur de la télévision a péage, les principaux concurrents
de Canal+ sont TPS et les cablo-opérateurs (autres que NC Numé-
ricable, lafiliale de Groupe Canal+). La multiplication des canaux
de diffusion, rendue possible par la technologie numérique
(comme la télévision numérique terrestre déja lancée dans
plusieurs pays européens et le déploiement en 2004 d’offres
de télévision par ADSL en France) va entrainer I’arrivée de
nouveaux entrants dans le secteur de la télévision a péage.

Le développement de nouveaux supports de diffusion, en par-
ticulier le DVD, qui proposent un certain nombre de films avant
leur diffusion sur les chaines a péage, constitue également un réel
élément de concurrence pour une chaine premium telle que Canal+.

Dans I'univers des chaines thématiques, la concurrence est
plus internationale que dans celui de la télévision a péage clas-
sique. On assiste au développement international de labels,
initié par les sociétés de communication et les studios américains,
tels que MTV, Fox Kids ou Disney Channel.

Dans le secteur du cinéma et des programmes de télévision,

les principaux concurrents de StudioCanal sont les autres
producteurs américains et nationaux.

Universal Music Group

La rentabilité d’'une maison de disques dépend de sa capacité
a attirer et promouvoir les artistes, de ’accueil réservé a ces
derniers par le public, ainsi que du succes remporté par les
enregistrements sortis au cours d’une période donnée. UMG
cherche aussi de nouveaux talents, qu’il s’agisse de nouveaux
venus sur le marché de la musique ou d’artistes reconnus qui
se sont fait connaitre sur d’autres labels chez une autre major
de I'industrie musicale comme EMI, Bertelsmann Music Group,
Warner Music Group ou Sony Music Entertainment. UMG doit
aussi faire face a la concurrence d’indépendants qui sont souvent
distribués par d’autres grandes maisons de disques. Si les labels
indépendants détiennent conjointement une part de marché
importante, aucun d’entre eux n’exerce a lui seul une influence
significative sur le marché. Les fluctuations de parts de marché
dépendent essentiellement de « I’écurie » d’artistes d’une mai-
son de disques et de son calendrier de sortie de nouveautés.

En 2003, Time Warner Inc. a vendu Warner Music Group a un
groupe d’investisseurs indépendants, et Sony Corporation et
Bertelsmann AG ont signé un contrat pour fusionner leurs acti-
vités musique. La fusion Sony-Bertelsmann reste soumise
aux autorisations réglementaires habituelles.

Le secteur de la musique doit également faire face a la concur-
rence, pour ce qui concerne les dépenses de consommation
cyclique, d’autres produits de divertissement comme les jeux
vidéo et les films. La concurrence entre les points de vente s’est
accentuée au cours des derniéres années avec le succes des DVD
et la concentration dans le secteur de la distribution de détail
aux Etats-Unis et en Europe — un phénomeéne qui augmente le
nombre de produits vendus par les distributeurs multinationaux,
ainsi que par les clubs d’achat et les chaines discount.

Par ailleurs, le secteur continue d’étre affecté par la piraterie

des CD et CD-ROM enregistrables, la gravure de CD a domi-
cile et le téléchargement de musique a partir d’Internet ; des
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services de musique a la demande ont été lancés ou sont en
cours de développement afin d’offrir aux consommateurs une
source de musique en ligne viable, l1égale et protégée contre
toute copie (voir Chapitre 1V-4 « Commerce électronique et
nouvelles plates-forme de distribution »). UMG et I'industrie
intensifient leur lutte contre la piraterie a travers de nombreuses
initiatives telles que des actions en justice, des campagnes
de sensibilisation des consommateurs aux effets de la
piraterie sur la création musicale (notamment aux Etats-Unis),
le développement de techniques anti-copie et le lancement
de nouveaux produits et services musicaux.

Vivendi Universal Games

Le marché des logiciels grand public est fragmenté. Le leader
mondial est Electronic Arts, avec environ 14 % des parts du
marché mondial. Ensembile, les dix leaders mondiaux détiennent
une part de marché combinée d’environ 60 %.

VU Games ne souffre pas de la piraterie a un degré tel que celui
qui prévaut dans le secteur de la musique, essentiellement
parce que télécharger les fichiers numériques pour tout un jeu
constitue un processus compliqué et extrémement long. VU
Games déploie un programme anti-piraterie géré par une
équipe spécialisée. Le programme comprend, notamment,
I'intégration dans les produits VU Games d’une technologie
de protection contre la copie, la mise en ceuvre de procédures
de sécurité strictes dans ses studios et dans ses sites de dupli-
cation, le lancement simultané de grands titres sur ’'ensemble
des marchés mondiaux et la recherche de 'interdiction de sites
Internet qui vendent ou distribuent des copies illégales des
produits VU Games.

Vivendi Universal Entertainment

Cinéma

Huit concurrents majeurs dans 'industrie cinématographique
aux Etats-Unis, ainsi que plusieurs indépendants, se livrent une
concurrence intense : Universal Pictures, The Walt Disney Com-
pany, Warner Bros., DreamWorks SKG, Paramount Pictures
Corporation, Metro-Goldwyn-Mayer Studios, Inc., Twentieth-
Century Fox Film Corporation et Sony (par I'intermédiaire de
Columbia/Tri-Star et de Sony Pictures). Ces majors américaines
s’affrontent entre elles et se heurtent également a la concurrence
de sociétés indépendantes, dans leur recherche de nouveaux
produits, de nouveaux talents et de recettes supplémentaires
au box-office par la distribution de longs métrages et par le biais
de tous les canaux de distribution mentionnés ci-dessus.

La concurrence est également rude dans la distribution
des films de VUE sur les différents marchés de la télévision.
On compte plusieurs fournisseurs de programmes télévisés
dans le monde, notamment les réseaux de télévision, les autres
majors et les producteurs indépendants, qui se livrent tous une
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concurrence active pour se partager le nombre limité de plages
horaires disponibles pour la diffusion sur les chaines gratuites,
le cable et la télévision a péage. En outre, a la différence de VUE,
de nombreuses majors sont affiliées aux principaux réseaux
de diffusion, ce qui leur assure un moyen trés simple de distri-
buer leurs produits, ainsi qu’une source supplémentaire
de recettes qui leur permet de compenser les fluctuations
de revenus du cinéma et de la télévision.

Télévision
Concurrence dans la production
et la distribution télévisuelles

VUE produit des programmes de télévision dans un contexte hau-
tement concurrentiel, dans la mesure ou ses programmes sont
en concurrence avec des produits télévisuels fournis par
d’autres producteurs, mais aussi avec toutes les autres formes
de loisirs et de divertissement. Dans le secteur de la télévision,
VUE doit tout d’abord s’attacher des créatifs de talent (auteurs,
acteurs et producteurs), et acquérir les droits des ceuvres néces-
saires pour produire des programmes de télévision. Les program-
mes produlits par VUE, notamment les séries, les téléfilms et les
films directement sortis en vidéo, doivent ensuite lutter sur un
marché de la télévision mondial qui est devenu encore plus concur-
rentiel depuis que la diffusion numérique par cable
et par satellite a multiplié le nombre de chaines (et donc de
programmes). La concurrence sur le marché trés difficile
de la production aux Etats-Unis s’est également accentuée en
raison de la consolidation croissante du marché et de I'intégration
verticale de plusieurs géants de la télévision et des médias. En
conséquence, les réseaux actuellement disponibles aux Etats-
Unis (ABC, CBS, NBC, Fox, WB et UPN) sont capables de remplir
leurs grilles avec des productions propres, réduisant ainsi le nombre
de créneaux horaires laissés vacants pour VUE et les producteurs
« externes ». Néanmoins, jusqu’a la saison 2003-2004, VUE res-
te I'un des principaux fournisseurs indépendants de programmes
pour les réseaux de télévision, et le succes des programmes
produits par VUE pour ses propres chaines cablées et pour la syn-
dication en exclusivité ne s’est pas démenti. En outre, le rapproche-
ment de VUE et de NBC, sous réserve qu'il soit définitivement
entériné, donnera naissance a un certain nombre d’activités combi-
nées de production et de diffusion télévisuelles structurées davan-
tage comme celles des principaux concurrents de VUE. Hors des
Etats-Unis, la concurrence peut étre renforcée en raison de fac-
teurs réglementaires ou spécifiques aux différents marchés locaux,
notamment 'imposition de quotas qui limiteraient le nombre de
programmes d’origine étrangére que les télévisions nationales
seraient autorisées a diffuser.

Concurrence dans le secteur de la télévision cablée

Les chaines de VUE sont en concurrence avec d’autres opéra-
teurs du cable ou diffuseurs, et avec d’autres formes de divertisse-
ment pour la conquéte de la clientele et I'appropriation des parts
d’audience et des recettes. Les cablo-opérateurs et autres
distributeurs pourraient décider de ne pas proposer telle chaine
a leurs abonnés, ou choisir de proposer une chaine donnée au
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sein d’un bouquet, de sorte que seule une partie de leurs abonnés
recoive le service en question (sous réserve d’acquitter une
commission en supplément, par exemple). Par ailleurs, du fait de la
consolidation croissante des cablo-opérateurs, les chaines de VUE
sont de plus en plus soumises aux décisions d’un nombre restreint
de cablo-opérateurs. Ce processus de consolidation pourrait, a
I’avenir, entrainer une diminution des commissions par abonné
versées par les opérateurs. |l peut également signifier que la perte
pour une chaine de I'un ou plusieurs de ses principaux distribu-
teurs peut avoir un effet négatif sur les performances financiéres
delachaine. La concurrence autour des recettes publicitaires s’est
également accélérée avec la multiplication du nombre de chaines.
Alors que de nombreux facteurs ont une influence sur les tarifs
publicitaires, ceux-ci dépendent en fin de compte du nombre et de
la catégorie de téléspectateurs attirés par un programme donné.
La concurrence autour des programmes produlits par des tiers
risque également de se durcir car de nombreuses chaines, notam-
ment celles de VUE, sont affiliées a des sociétés qui produisent
des programmes. L’acquisition de ces programmes par des
sociétés tierces ou des chaines non affiliées devient alors tres
difficile. La concurrence pour acheter les programmes restant
sur le marché risque donc de se renforcer.

Téléecommunications

Groupe SFR Cegetel

Concurrence

Parcs a thémes

Les parcs a themes se divisent en deux catégories : les parcs
de destination (ce sont les plus grands, historiquement situés
sur le territoire des Etats-Unis, attirant des visiteurs tant
américains qu’étrangers) et les parcs régionaux (parcs de dimen-
sion plus réduite, dont les visiteurs habitent dans la méme
région).

UPR, tout comme le leader du marché Disney, est présent dans
la premiére catégorie, méme si le récent recul du nombre de
voyageurs a réduit la proportion de visiteurs venus de loin. Des
groupes tels que Six Flags et Cedar Fair opérent dans le segment
des parcs régionaux. L’accés au marché des parcs a themes,
et notamment le marché des parcs de destination, est limité
puisque la construction de nouveaux parcs est freinée par la
disponibilité des terrains et des capitaux.

Avec Universal Parks & Resorts, VUE se trouve en concurrence
avec d’autres grands exploitants de parcs a themes, dont The
Walt Disney Company, Anheuser Busch Companies, Paramount
Parks, Six Flags Theme Parks, Inc. et Cedar Fair, L.P..

Maroc Telecom

Le Groupe SFR Cegetel fait face a une forte concurrence, tant sur le
marché de la téléphonie mobile que sur celui de la téléphonie fixe.

Les concurrents du Groupe SFR Cegetel en téléphonie mobile sont
Orange France et Bouygues Telecom. Le taux de pénétration du
marché francais a progressé de 5,1 points en 2003, passant de 64 %
a fin 2002 a 69,1 % a fin décembre 2003 selon I'ART. La part de
marché détenue par les deux concurrents de SFR, Orange France
(filiale de France Telecom) et Bouygues Telecom, s’élevait respec-
tivement 2 48,8 % et 15,9 % a fin 2003 selon ’ART. SFR s’attend
aussi a ce qu’Orange France et Bouygues Telecom figurent
comme ses principaux concurrents sur le marché de 3¢ généra-
tion lors du lancement des services commerciaux de 'lUMTS en
France. L’Etat frangais a proposé de concéder une quatriéme
licence de 3¢ génération le 29 décembre 2001, mais aucun can-
didat ne s’est présenté, a ce jour, pour solliciter cette licence.

Les principaux concurrents de Cegetel en téléphonie fixe, outre
I’opérateur historique France Telecom, sont Neuf Telecom (ex
LDCom), Tele2 et Completel. Comme les autres opérateurs de télé-
communications, le Groupe SFR Cegetel est également soumis a
la concurrence indirecte des fournisseurs d’autres services de télé-
communications en France.

Les pressions concurrentielles ont entrainé des baisses de
tarifs et des colts élevés pour fidéliser les clients, au moment
précis ou les opérateurs cherchent a maitriser le taux
d’attrition de leur clientéle.

Le gouvernement marocain a relancé le processus de libéralisation
de latéléphonie fixe début 2004, mais le lancement d’un nouvel appel
d’offres pour I'attribution d’une ou plusieurs nouvelles licences ne
devrait intervenir qu’au cours du deuxieme semestre 2004. Faute
de candidat a I'appel d’offres pour une deuxieme licence de
téléphonie fixe en 2002, Maroc Telecom reste aujourd’hui I'unique
opérateur fixe au Maroc.

Sur le marché de la téléphonie mobile, I’environnement est
concurrentiel depuis I’octroi d’une deuxiéme licence de télé-
phonie mobile en 1999. Medi Telecom, avec 32 % de part
de marché estimée, est une filiale de Telefonica, de Portugal
Telecom et d’un groupement d’investisseurs marocains conduit
par la Banque marocaine du commerce extérieur.

Maroc Telecom détient une part de marché estimée a72 % sur
le marché de I'internet. Parmi ses principaux concurrents figurent
Maroc Connect, filiale de Wanadoo, qui détient 18 % du marché
et divers autres fournisseurs d’acces a Internet.

Sur des marchés spécifiques (entreprises, communications
internationales), des licences spécifiques ont été attribuées :
VSAT, licences 3RP, GMPCS.
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Recherche et développement

6 RECHERCHE ET DEVELOPPEMENT

Medias

Groupe Canal+

Groupe Canal+ n’a pas engagé en 2003 de frais de recherche et
de développement significatifs (51 millions d’euros en 2002,
et 48 millions d’euros en 2001). L'essentiel de ses dépenses les
années précédentes concernait Canal+ Technologies, filiale dont
la cession est intervenue en janvier 2003.

Universal Music Group

UMG entend étre pleinement associé a la distribution
numérique de musique, ainsi qu’a la protection de ses droits
d’auteur et des droits de ses artistes sous contrat contre
toute forme de distribution numérique ou physique non
autorisée. A cette fin, UMG a créé eLabs, sa division nouvelles
technologies, qui supervise la numérisation des contenus
et leur distribution en ligne, ainsi que la concession sous
licence de ces contenus par UMG a des tiers. En outre, eLabs
analyse et surveille de fagcon générale les technologies
développées par des tiers en vue de leur application aux

Téléecommunications

Groupe SFR Cegetel

Le Groupe SFR Cegetel se place résolument dans le domaine
de la recherche et développement pré-concurrentiel, en
mettant un accent particulier sur I'intégration de composants
standards. Par le biais d’expériences menées sur les plates-
formes existantes, le Groupe SFR Cegetel effectue aussi de
la recherche et du développement en vue de la préparation
des technologies de nouvelle génération.

Compte tenu de sa structure et de sa taille, le Groupe SFR
Cegetel a opté pour une stratégie de recherche en réseau.
La complémentarité entre milieu universitaire, industriel,
laboratoires publics et opérateurs partenaires contribue a une
optimisation des efforts et a un partage efficace du résultat des
projets. Cet important effort de recherche et développement
se traduit par le dép6t de nombreux brevets, essentiellement
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activités d’UMG, telles que les technologies de défense contre
la piraterie sous toutes ses formes ; elle est également partie
prenante dans de nombreux projets censés ouvrir la voie a de
nouveaux canaux de distribution ou a I'amélioration des canaux
existants.

Vivendi Universal Games

Les actions de recherche et développement de VU Games
concernent essentiellement les études de faisabilité technique
etle développement de nouveaux logiciels. Les charges de recher-
che et développement de VU Games au titre de I’'exercice 2003
se montaient a 112 millions d’euros (contre 122 millions d’euros
en 2002 et 100 millions d’euros en 2001).

Vivendi Universal Entertainment

VUE n’a pas d’activité de recherche et développement.

sur des services liés a I'Internet mobile, la géolocalisation et les
services vocaux.

Les charges de recherche et développement du Groupe SFR
Cegetel ont atteint 58 millions d’euros en 2003 (contre

58,7 millions d’euros en 2002 et 48 millions d’euros en 2001).

Maroc Telecom

Maroc Telecom ne possede pas de centre de recherche et déve-
loppement mais s’appuie en interne sur ses experts techniques
qui pilotent les projets de mise en place de nouveaux services.

Les charges de recherche et développement en 2003, comme
au cours de deux précédents exercices, s’élevaient a environ
2 millions d’euros.
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Variations saisonniéres
Matiéres premiéres

7 VARIATIONS SAISONNIERES

Medias

Groupe Canal+

Vivendi Universal Games

S’agissant d’une activité par abonnement et compte tenu de
la durée des contrats, I’activité de télévision a péage de Groupe
Canal+ témoigne d’une régularité dans ses revenus mensuels
et donc d’une bonne visibilité dans ses recettes. En termes de
volume, I’activité est cyclique sur I’'année, plus de 50 % des
recrutements s’effectuant sur les quatre derniers mois de I’'année.

Universal Music Group

Les ventes de produits musicaux connaissent un pic au
dernier trimestre de I’année. UMG réalise un tiers de son
chiffre d’affaires annuel sur cette période.

Téléecommunications

Groupe SFR Cegetel

Les ventes de jeux interactifs connaissent un pic au dernier
trimestre de ’'année.

Vivendi Universal Entertainment

La fréquentation des parcs a thémes connait des pics pendant
les périodes de vacances.

Maroc Telecom

Les ventes (acquisitions brutes de clients) du Groupe SFR
Cegetel sont marquées par une saisonnalité importante sur
la fin de I’année, notamment pour 'activité de téléphonie
mobile.

Les mois d’été, avec le retour des résidents marocains a
I’étranger, et la quinzaine précédant I’Aid El Kebir connaissent
une activité soutenue, tandis que le mois du Ramadan est un
point bas de consommation.

8 MATIERES PREMIERES

Les principales matiéres premiéres utilisées par les activités
de Vivendi Universal sont : le polycarbonate pour la production
de CD et de DVD, le papier pour les emballages des produits
et la pellicule non exposée pour les films. Ces matiéres
premiéres ne connaissent pas de variations de prix pouvant
avoir un impact significatif sur I'activité de Vivendi Universal.

Par ailleurs, les activités de Vivendi Universal ne présentent
pas de dépendance significative vis-a-vis de fournisseurs
de matiéres premiéres. Voir Chapitre IV-9 « Environnement
réglementaire et dépendances éventuelles ».
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Environnement réglementaire et dépendances éventuelles

9 ENVIRONNEMENT REGLEMENTAIRE ET DEPENDANCES EVENTUELLES

Medias

Groupe Canal+

En vertu de la loi francaise, Groupe Canal+ ne peut posséder une
participation supérieure a 49 % dans les activités de diffusion
de Canal+. Groupe Canal+ détient une telle participation dans
Canal+ S.A., société cotée au Second Marché d’Euronext Paris,
qui détient la licence de diffusion. Le capital de la société titulaire
de la licence de diffusion ne peut étre détenu a plus de 20 %
par un actionnaire non communautaire.

Dans le cadre de son autorisation d’émettre en France, Canal+
est soumis aux réglementations suivantes : (i) son capital
ne peut étre détenu a plus de 49 % par un actionnaire unique ;
(ii) 60 % des films diffusés par la chaine doivent étre des
ceuvres cinématographiques européennes et 40 % doivent étre
d’expression originale frangaise. Chaque année, Canal+ doit
consacrer 20 % de son chiffre d’affaires de I’exercice précédent
a I’acquisition de droits de diffusion de films, dont 9 % a des
ceuvres cinématographiques d’expression originale frangaise
et 3 % a d’autres films européens. Au moins 75 % des films
d’expression originale frangaise doivent étre acquis aupres de
sociétés non contrélées par Groupe Canal+. Canal+ doit
investir 4,5 % de son chiffre d’affaires dans des téléfilms et des
productions dramatiques originales.

Les métiers de la communication en Europe sont soumis a
des lois et a des réglements nationaux, gérés par des autorités
de tutelle telles que le Conseil supérieur de I’audiovisuel en
France. Ces autorités accordent en regle générale des licences
de diffusion pour des durées spécifiques. En France, Canal+
détient une licence de diffusion de télévision a péage via les
réseaux hertzien, satellite et cable, qui a été renouvelée en
décembre 2000 pour une période de cing ans.

L’Union européenne émet régulierement des directives qui
encadrent nos activités, notamment en matiere de concurrence,
y compris en ce qui concerne les rapprochements stratégiques.
L’'Union européenne a également adopté une série de directives
qui influent sur les métiers de la communication, notamment
la directive dite « télévisions sans frontieres » et celles sur la
propriété intellectuelle, le commerce électronique, la protec-
tion de données ou encore sur les télécoms.

Universal Music Group

UMG ne dépend pas d’un artiste en particulier. Les 15 meilleures
ventes d’albums d’UMG ont représenté 10 % des ventes en
volume en 2003 (14 % en 2002).

Document de référence 2003 - Vivendi Universal

Les activités d’UMG sont soumises aux lois et reglements des
divers pays dans lesquels UMG est présent. Aux Etats-Unis,
ces entités de contrble sont notamment, au niveau fédéral,
I’United States Department of Justice, la Federal Trade Com-
mission, I’"Environmental Protection Agency et I'Occupational
Safety and Health Administration et, au niveau des Etats,
les services de I’Attorney General et autres organes chargés
de réguler ’emploi, la santé et la sécurité. En outre, toujours
aux Etats-Unis, certaines sociétés faisant partie d’UMG ont
signé en 2000 un consent decree (accord amiable) avec la
Federal Trade Commission aux termes duquel, pendant une
période de sept ans, elles s’engagent a ne pas lier la réception
de fonds publicitaires groupés (co-operative advertising funds)
au prix ou au niveau de prix annoncé par voie publicitaire
ou dans le cadre de promotions. Aux Etats-Unis, une société
d’UMG a signé, en 2004, un consent decree avec la Federal
Trade Commission aux termes duquel la société s’engage
arespecter le Children’s Online Privacy Protection Act (loi pour
la protection de la vie privée des mineurs) et de maintenir des
fichiers prouvant la conformité de la société avec cette loi.

Un engagement souscrit aupres du Canadian Department
of Heritage (ministéere du patrimoine canadien), al’occasion du
rachat de Seagram par Vivendi, prévoit qu’UMG doit continuer
ainvestir dans le secteur de la musique au Canada.

Dans les pays de I'Union européenne, UMG est soumis a des
contrdles réglementaires locaux supplémentaires, notamment
pour ce qui est du droit des fusions et de la réglementation
anti-trust.

Le respect des consent decrees et des engagements volon-

taires évoqués ci-dessus n’a pas d’incidence matérielle sur les
activités d’UMG.

Vivendi Universal Games

Pour les produits PC, VU Games posséde la majorité des
technologies utilisées dans ses jeux. Pour les produits consoles,
VU Games dépend essentiellement de ses relations avec des
développeurs externes de haut niveau. Ces relations se fondent
sur des contrats a long terme, qui mettent ’'accent sur des oppor-
tunités multititres de maniére a tirer parti du développement
technologique pour lancer des extensions de jeux et des
versions dérivées. Généralement, un développeur possede
la technologie sous-jacente qu’il apporte au début du proces-
sus de développement. L’avantage que I’on tire d’une telle
technologie existante consiste a réduire le risque technique
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au début du projet. Au fur et a mesure que les extensions, les
mises a jour et les nouvelles versions de la technologie sont
créées au cours du processus de développement, VU Games
acquiert la propriété ou la copropriété de cette nouvelle
technologie.

VU Games applique volontairement certaines des mesures
d’autorégulation adoptées par différents organismes du sec-
teur des jeux a travers le monde. Aux Etats-Unis, VU Games se
conforme aux principes édictés par I'Entertainment Software
Association et par I’Entertainment Software Rating Board :
mention de la tranche d’age a laquelle le produit est destiné sur
les emballages, déontologie publicitaire et principes de respect
delavie privée pour les jeux en ligne. Conformément a ces prin-
cipes, VU Games indique ainsi tant sur I’emballage de ses
produits que dans ses publicités la mention claire de la tranche
d’age a laquelle le produit est destiné, ainsi qu’une bréve des-
cription du contenu. Dans certains pays comme I’Allemagne ou
la Corée, VU Games respecte la réglementation locale appli-
cable aux jeux PC et vidéo, ainsi que les systemes de notation
prévus par la législation locale. Ces mesures n’ont pas d’inci-
dence significative sur I'activité de VU Games.

Vivendi Universal Entertainment

Cinéma

Aux Etats-Unis, les activités de production et de distribution
cinématographiques sont trés peu réglementées en raison de
la protection dont bénéficient tous les travaux d’expression
artistique aux termes de la constitution américaine. Il existe
toutefois nombre de lois et réglements au niveau fédéral, au
niveau des Etats et au plan local qui font partie intégrante
de ces activités et auxquels se réferent les entreprises du sec-
teur, notamment, des lois sur le copyright, le droit des marques,
la législation anti-trust, la discrimination, I’environnement,
I’hygiéne et la sécurité. De plus, un grand nombre d’adminis-
trations fédérales ou d’Etats exercent un certain contréle
et ménent parfois des enquétes ou des procédures d’exécution
sur les pratiques du secteur. VUE s’est également doté en interne
d’un ensemble de dispositions et procédures de conformité qui
définissent sa propre réglementation sur de nombreux points
précités.

Aux Etats-Unis, la distribution et la diffusion des longs
métrages sont réglementées par le consent decree (accord
amiable) U.S. v Paramount Pictures, Inc. ; celui-ci, prononcé
en 1950, interdit certaines pratiques aux distributeurs, notam-
ment en matiére de fixation des prix et de clauses limitatives
liées aux produits, et exige de ces mémes distributeurs gqu’ils
concedent leurs produits sous licence au cas par cas (film par
film et salle par salle). Dans I’Union européenne, VUE est tenu
par un engagement pris dans le domaine de la télévision
a péage qui réglemente, pendant une durée définie (cing ans a
compter de la date de fin du contrat de fenétre de distribution

Environnement réglementaire et dépendances éventuelles

d’Universal), certaines activités menées avec Canal+ ; dans le
domaine de la distribution des films, la réglementation releve
d’un engagement donné par United International Pictures. Un enga-
gement contracté avec le Canadian Department of Heritage
régit également certaines activités de Universal Studios Canada.
Le souci permanent de conformité aux lois, réglementations,
consent decrees et engagements mentionnés au présent para-
graphe n’a aucune incidence significative sur I’activité de VUE.

Télévision

Production et distribution télévisuelles

Les droits de distribution des films et autres programmes de
télévision bénéficient d’une protection juridique au titre de la
loi applicable aux Etats-Unis sur le droit du copyright, ainsi que
d’une législation similaire en vigueur dans de nombreux pays ;
enregle générale, ces législations prévoient des sanctions civiles
et pénales en cas de duplication et de diffusion non autorisées.
La capacité de VUE a distribuer et exploiter ses films et pro-
grammes de télévision varie en fonction de la puissance et
de l'efficacité de ces lois. VUE essaie de prendre toutes les mesu-
res appropriées et raisonnables pour garantir, préserver et assu-
rer la protection du copyright pour ’'ensemble de ses films et
programmes de télévision, conformément aux lois en vigueur
dans les différentes juridictions concernées. Toutefois, malgré
de telles mesures, la piraterie des films continue d’étre impor-
tant dans de nombreuses régions du monde.

Les stations et les réseaux de télévision aux Etats-Unis, ainsi que
certains gouvernements en dehors des Etats-Unis, imposent des
restrictions sur le contenu des films, ce qui peut limiter, pour
tout ou partie, leur diffusion a la télévision ou dans un pays en
particulier. Il est impossible d’affirmer que de telles restric-
tions ne limiteront pas la capacité de VUE a diffuser certains de
ses films sur tel support ou marché. VUE est soumis a certaines
réglementations votées par I’'Union européenne ou d’autres
instances de réglementation internationales. La Commission
européenne a ainsi initié une enquéte sur certains aspects des
accords de licence qui unissent studios et exploitants de chaines.
Il n’est pas possible, a ce stade, d’en mesurer la portée sur
I’activité et les résultats financiers de VUE. Par ailleurs, de nom-
breux pays, dont la France, se sont dotés de quotas qui limitent
le nombre de programmes de télévision non nationaux pouvant
étre diffusés sur les chaines de télévision nationales.

Chaines de télévision et programmation

Aux Etats-Unis, le secteur de la communication est soumis a
une importante réglementation fédérale, et notamment aux
dispositions du Communications Act de 1934 tel qu’amendeé,
ainsi qu’aux regles et reglements tels que promulgués par
la Federal Communications Commission (FCC).

Programmes

Le Cable Television Consumer Protection and Competition Act
de 1992 interdit a tout opérateur du cable de pratiquer des
méthodes de concurrence déloyale qui empéchent ou
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entravent de maniére significative les distributeurs concurrents
de programmes vidéo multicanaux de proposer des pro-
grammes par satellite a leurs abonnés. La FCC a adopté
plusieurs réglementations destinées a : (i) empécher un cablo-
opérateur qui détient une participation assortie ou non de droits
de vote, a hauteur de 5 % au moins dans le capital d’un four-
nisseur de programmes, d’exercer une influence sur ce dernier
lorsque celui-ci négocie avec certains de ses concurrents sur
le cable ; et (ii) d’empécher un éditeur de programmes dans
lequel un céblo-opérateur détient une participation d’établir
une distinction entre les opérateurs du cable et les autres
distributeurs de programmes vidéo multicanaux, y compris
d’autres cablo-opérateurs.

Aux Etats-Unis, les systemes de télévision par cable sont
également soumis a la réglementation de certaines franchises
accordées par une municipalité ou une autre autorité de
gouvernement, locale ou d’Etat.

Télévision numeérique

La FCC a pris un certain nombre de mesures en vue de la mise
en ceuvre d’une télévision numérique (haute définition, notam-
ment) aux Etats-Unis, comprenant I’'adoption d’un tableau final
d’attribution de chaines numériques et des regles pour la mise
en application de cette télévision numérique. Le tableau
des attributions numériques octroie, a chacun des titulaires
ou détenteurs de licence de stations de télévision existantes,
une deuxiéme chaine de télévision qui doit étre utilisée
pendant la période de transition avant le passage au numé-
rique, a la condition de renoncer a I’'une de ces deux chaines
al'issue de la période de transition. La FCC avait fixé comme
échéance le mois de mai 2002 pour la finalisation de la
construction des équipements de télévision numérique et 2006
pour I’expiration de la période de transition, sous réserve d’un
examen bisannuel destiné a évaluer I'état d’avancement du
chantier de la télévision numérique, notamment de son taux
d’acceptation par le public. Méme si la FCC a accordé des
dérogations a I'objectif de mai 2002 a un certain nombre de
stations et qu’un certain nombre de demandes de dérogation
sont encore en instance, le nombre de stations assurant a la
fois des programmes numériques et analogiques n’a cessé de
croitre et devrait continuer de progresser a un rythme soutenu
au cours des prochaines années. En vertu des regles de la FCC,
le déploiement de la télévision numérique sur les grands
marchés de la télévision se déroule a un rythme plus soutenu
que sur les marchés de moindre taille. En outre, sur les mar-
chés ou les chaines de télévision numérique sont désormais
opérationnelles, les programmes du cable se trouvent désor-
mais en concurrence avec des émissions diffusées en
analogique et en numérique.
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Obligation de transport/Accord de retransmission

Aux Etats-Unis, tous les trois ans, sur chacun de leurs marchés
locaux, les diffuseurs de télévisions sont tenus d’effectuer
un choix pour exercer leurs droits « d’obligation de transport » (must-
carry) ou « d’accord de retransmission » (retransmission consent)
aupres des cablo-opérateurs. En optant pour des droits de type
« obligation de transport », un diffuseur exige la transmission sur
une chaine spécifique du cable au sein de son marché de télévi-
sion (Designated Market Area). Si, au contraire, un télédiffuseur choi-
sit 'option « accord de retransmission », il peut interdire au systéme
cablé de transporter ses signaux, ou accorder a un systeme cablé
le droit de transmettre son signal, moyennant une commission ou
une autre forme de rémunération. La FCC examine actuellement
la question de savoir si et/ou comment, dans certaines circons-
tances, elle devrait exiger le transport des signaux numériques et
analogiques d’une chaine. Certaines chaines ont exercé leurs droits
d’« accord de retransmission » sur des programmes numériques,
ce qui fait que les opérateurs du cable transportent a la fois des
programmes numériques et des programmes analogiques.

Réglementations applicables aux systémes cablés

qui affectent la programmation

Les opérateurs de télévision cablée sont également soumis
aux réglementations relatives aux limitations sur les annonces
publicitaires diffusées dans les programmes pour enfants et aux
obligations de sous-titrage. Les regles de sous-titrage de la FCC
prévoient la mise en ceuvre par étapes, avec un démarrage cou-
rant 2000, d’une obligation de sous-titrage universel al’écran, pour
la grande majorité des programmes vidéo. Par ailleurs, les opé-
rateurs de télévision cablée doivent également se conformer a la
réglementation sur la limitation des annonces publicitaires dans
les programmes pour enfants, la publicité pour les partis politiques
et les criteres de décence. Méme si de maniére formelle toutes
ces regles de contenu s’appliquent aux cablo-opérateurs, les
éditeurs de programmes du céble sont obligés de distribuer des
programmes qui respectent également ces réglementations.

Parcs a thémes

UPR exploite des parcs a themes a travers le monde, qui répon-
dent aux normes les plus strictes en matiere d’hygiene, de sécu-
rité et de respect de I'environnement. Dans I'Etat de Californie, la
législation et les reglements en vigueur imposent de signaler cer-
tains incidents survenus sur des attractions permanentes, ayant
entrainé la mort d’un visiteur ou de graves blessures. VUE et les
autres exploitants de parcs a themes en Floride ont décidé de se
conformer a cette obligation et de signaler de maniére volontaire,
aux autorités de I'Etat, tous les incidents qui se déroulent dans
leurs parcs de Floride. Ces obligations et cette pratique n’ont aucun
effet significatif sur I'activité de VUE.
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Téléecommunications

Groupe SFR Cegetel

En tant qu’opérateur de services, le Groupe SFR Cegetel ne
réalise aucun processus industriel en propre. Les éléments
d’infrastructures de son réseau, ainsi que les terminaux et
les cartes SIM qu’il vend a ses clients, sont achetés auprés de
fournisseurs diversifiés de maniéere a ne pas présenter de dépen-
dance a cet égard.

Le Groupe SFR Cegetel noue de nombreux accords industriels
et de services nécessaires a son activité, selon deux groupes
distincts :

e accords conclus avec les fabricants d’infrastructures de
réseaux de télécommunications, de plates-formes de services,
de terminaux mobiles et les accords d’intégration ou de déve-
loppement de solutions logicielles (logiciels réseaux, logiciels
de gestion) : ces accords comportent des clauses par lesquelles
I'entité du Groupe SFR Cegetel concernée bénéficie soit d’une
licence d’usage des droits de propriété intellectuelle du four-
nisseur, soit d’un transfert de la propriété des logiciels et des
développements et études réalisés a I’entité concernée ;

e accords de commercialisation de services développés
par des tiers : ces accords autorisent I’entité du Groupe SFR
Cegetel concernée a intégrer les services développés par
des tiers dans sa propre offre de services, I'étendue et la durée
des droits consentis par le tiers étant alors fonction de I'usage
pour lequel I'accord est conclu.

Le marché des télécommunications en France a été largement
déréglementé a 'issue de I’adoption de la Loi sur la réglemen-
tation des télécommunications du 26 juillet 1996 et des regle-
ments qui lui sont associés. Plusieurs dispositions de ces
reglements sont destinées a favoriser la concurrence au sein
du marché francais des télécommunications. Ces réglements
s’appliquent a la fois aux opérateurs de lignes fixes et aux opé-
rateurs de réseaux mobiles.

Les opérateurs de réseaux de télécommunications publiques
exercant une influence importante sur le marché de la téléphonie
fixe en France sont tenus de permettre I'interconnexion avec
leur service sur la base des co(ts a long terme engagés pour offrir
le service concerné. L’'acces a la boucle locale fixe (dégroupage
de la paire de cuivre) a été autorisé par décret en septembre
2000 et établi par une réglementation européenne fin 2000.

Tous les opérateurs de téléphonie fixe sont tenus de permettre
a leurs clients de choisir un opérateur longue distance pour
chaque appel, en saisissant un préfixe numérique au moment
de composer le numéro qu’ils veulent appeler. Les clients
peuvent également choisir la « présélection » de leur opérateur
pour leurs appels locaux (depuis 2002) et longue distance, ce
qui leur permet d’accéder directement au réseau de leur choix
sans avoir a composer un préfixe.

Environnement réglementaire et dépendances éventuelles

Les opérateurs de réseaux de télécommunications exergant
une influence importante sur le marché de la téléphonie mobile
en France sont également tenus de permettre I'interconnexion
avec leur service. LART considérant que tant Orange France
que SFR exercent une influence importante sur le marché de
détail du sans-fil et sur le marché d’interconnexion domestique,
SFR est donc soumise aux regles relatives a ce type d’opérateur.
A ce titre, SFR s’est vu obligée de réduire ses tarifs d’inter-
connexion pour les appels acheminés vers son réseau.

L’ART surveille 'application de la loi et est consultée sur les pro-
positions de lois, décrets et de réglementations s’appliquant
au secteur. Elle attribue les fréquences et les numéros et est
habilitée a régler les litiges portant sur I'interconnexion.

Deux types de licences s’appliquent au marché des télécom-
munications : les licences délivrées par le Ministre des Télé-
communications aux opérateurs établissant et exploitant des
réseaux ouverts au public (licences L-33-1) ou les licences déli-
vrées par I’ART (licences L-33-2) pour les réseaux indépen-
dants, et les licences délivrées par le Ministre aux prestataires
de services téléphoniques (licences L-34-1). Le marché des
autres services de télécommunications ne fait I'objet d’aucune
réglementation.

Le Groupe SFR Cegetel détient des licences nationales qui lui
permettent de proposer tous les services de télécommunica-
tions : transmission et acces, voix et données, fixes et mobiles.

L'entrée en vigueur des directives européennes définissant
le nouveau cadre réglementaire européen est intervenue le
25 juillet 2003. Ce nouveau cadre fera I'objet d’une transposi-
tion en droit frangais dans I’'année 2004, ce qui conduira a des
modifications importantes de I’environnement réglementaire.
Lerégime des licences sera, en particulier, remplacé par un régi-
me général de déclaration, sauf pour ce qui concerne I'utilisa-
tion de ressources rares comme les fréquences. Les obligations
imposées a SFR, en tant qu’opérateur puissant sur ses mar-
chés, seront également amenées a évoluer dans ce contexte.

La Commission internationale pour la protection contre les radia-
tions non ionisantes, un organisme indépendant qui fait office de
conseil aupres de I'Organisation mondiale de la santé (OMS), a
établi une série de recommandations fixant les limites d’exposi-
tion aux radiations électromagnétiques provenant des antennes.
Ces reglements ont été adoptés a la suite d’inquiétudes expri-
mées quant a un effet possible sur la santé, dont certaines formes
de cancer, des radiations électromagnétiques. Ces réglements ont
été intégrés a la |égislation francaise le 3 mai 2002. SFR respecte
les recommandations et les normes prévues par la loi, et est en
voie de conclure, comme les autres opérateurs francais de télé-
phonie mobile, des contrats avec diverses villes de France, dont
Paris, pour établir des principes directeurs au plan local.
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Environnement réglementaire et dépendances éventuelles

Par ailleurs, le développement de la téléphonie mobile au cours
de ces derniéres années a ouvert un débat international sur
les risques potentiels des ondes électromagnétiques sur la
santé des personnes. Dans ce contexte, SFR a créeé, dés la fin
2000, un comité dédié et un conseil scientifique afin de suivre
les travaux de recherche dans ce domaine et de prendre les
mesures adaptées. SFR a, en particulier, eu le souci d’'informer
largement le grand public, les collectivités et les bailleurs, sur
I’état des connaissances et la réglementation dans ce domaine
en s’appuyant sur I’Association francaise des opérateurs mobiles
créée en février 2002. Cet effort de transparence s’est particu-
lierement intensifié au cours de I’'année 2003. Les recherches
scientifiques, régulierement menées dans ce domaine, n’ont pas
mis en évidence d’effets préjudiciables pour la santé humaine
résultant de I’exposition aux champs électromagnétiques. Si
lacommunauté scientifique dispose d’un recul important sur les
risques liés aux émetteurs beaucoup plus puissants comme ceux
utilisés pourla TV et la FM, les éventuels effets a long terme sur
la santé des ondes électromagnétiques émises par les télé-
phones portables continuent de faire I'objet de nombreuses
recherches. Ainsi, le Centre international de la recherche sur
le cancer (CIRC), mandaté par I’'OMS méne actuellement une
étude épidémiologique de grande ampleur, dont les conclu-
sions devraient étre publiées fin 2004. La Commission inter-
nationale de protection contre les rayonnements non ionisants
(ICNIRP), organisme indépendant qui conseille 'OMS, a établi
une série de recommandations relatives aux limites d’exposi-
tion. Celles-ci ont été reprises dans la recommandation
européenne du 12 juillet 1999 et ont été traduites en droit fran-
¢ais par le décret du 3 mai 2002 et I'arrété du 8 octobre 2003.
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Maroc Telecom

Le Royaume du Maroc s’est doté d’un organisme en charge de
la libéralisation et la réglementation du secteur des télécom-
munications au Maroc : I’Agence nationale de réglementation
des télécommunications (ANRT). Le programme de dérégle-
mentation du secteur et de privatisation préconisé par la Banque
Mondiale est suivi et géré par cette autorité.

Maroc Telecom assure les missions qui lui sont assignées par
son cahier des charges en tant qu’opérateur du fixe, au titre
du service universel. ANRT n’a pas annoncé de programme
d’attribution de licences UMTS.

Sur les aspects réglementaires, I'année 2003 a été marquée
principalement par I’adoption en Conseil du Gouvernement
du projet de loi 55/03, modifiant et complétant la loi 24/96.
Le nouveau texte institue notamment un systéme de sanctions
plus graduel avec des amendes, allége les obligations des
opérateurs au titre du service universel et de I'aménagement
du territoire, et autorise I'utilisation des infrastructures
alternatives.
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10 RESSOURCES HUMAINES

Actionnariat salarié

Dans un contexte boursier de lente reprise, au cours duquel
I’action Vivendi Universal s’est distinguée en sur-performant
I’évolution générale du marché, les programmes d’actionnariat
salarié et d’épargne salariale se sont poursuivis au sein du
groupe. L'axe de développement de ces programmes qui a été
privilégié en 2003 a été la diversification des types de place-
ments proposés aux salariés épargnants.

Comme en 2002, une augmentation de capital réservée aux sala-
riés a été réalisée en 2003 au profit des salariés des entreprises
du groupe en France et dans sept pays européens, dans le cadre
du Plan d’épargne groupe (PEG). Cette augmentation de capital,
décidée par le Conseil d’administration du 29 avril 2003, a été
conclue avec succes le 24 juillet. Cette opération a recueilli une
épargne de prés de 12 millions d’euros, correspondant a la
souscription d’un million d’actions nouvelles.

Les régles régissant le PEG ont été modifiées pour permettre
d’élargir les possibilités de placements des salariés. Cette révi-

Dialogue social

2003 a été marquée par la poursuite des cessions d’actifs et des
plans de restructuration engagés en 2002. Dans ce contexte,
les relations sociales ont été particulierement nourries entre la
Direction et les partenaires sociaux, permettant un dialogue
constant au-dela des obligations légales et conventionnelles
d’information et de consultation.

De nombreuses réunions entre la Direction et les bureaux
élargis du Comité de groupe et de I'Instance de dialogue social
européen (IDSE) ont permis des échanges de vues sur la stra-
tégie du groupe et sa situation financiere. Par ailleurs, compte
tenu de "autonomie de Veolia Environnement, réalisée deés la
fin 2002, et des engagements pris afin d’adapter ces instances
au nouveau périmetre du groupe, un accord a été signé a
I'unanimité par la Direction et les partenaires sociaux. Cet accord

sion du PEG, en date du 16 mai 2003, introduit deux nouvelles
possibilités de placement au travers de deux nouveaux Fonds
communs de placement d’entreprise (FCPE) diversifiés. Les épar-
gnants des sociétés frangaises du groupe ont ainsi désormais le
choix entre quatre types de placement en FCPE. En effet, aux
placements existants en actions de I’entreprise, d’une part, et
dans un fonds monétaire sécurisé, d’autre part, ont été ajoutés
un placement dans un fonds « actions internationales » diversi-
fié sur les différents grands marchés financiers et un fonds équili-
bré entre « produits de taux » et actions et investi pour une petite
fraction en titres d’« entreprises solidaires » et bénéficiant comme
teldu label du Comité intersyndical de I'épargne salariale (CIES).

A I'occasion de cette révision du PEG, diverses améliorations
au bénéfice des salariés ont également été introduites, telles
que I'ouverture de la possibilité d’arbitrages individuels des
avoirs entre les différents fonds a tout moment et gratuitement
via Internet ou I’accroissement de la fréquence des relevés de
compte pour une meilleure information des salariés.

permet un ajustement du dialogue social en fonction des acti-

vités du nouveau périmetre et renforce la représentativité du

Comité de groupe. Les négociations portant sur I'adaptation

de I'IDSE ont également débuté. Au niveau de chacune des

entités opérationnelles, une politique active de ressources
humaines a été menée qui s’est traduite notamment par :

e un investissement particulierement accentué en matiere de
formation (voir Chapitre IV-11 « Informations sociales ») ;

e la signature de nombreux accords collectifs comme, par exem-
ple, celui portant sur I'action volontariste en faveur de I'emploi
des handicapés chez Groupe SFR Cegetel ;

e la mise en place de dispositifs d’intéressement, comme par
exemple chez Groupe SFR Cegetel ainsi que I'ouverture
de négociations, prévue courant 2004, notamment a I’'union
économique et sociale de Canal+.
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Informations sociales

Les données sociales de I’exercice 2003 se rapportent au

périmetre mondial du groupe et proviennent des sociétés :

e détenues a plus de 50 % par Vivendi Universal ;

e détenues a moins de 50 % si Vivendi Universal détient le
contr6le manageérial.

Chaque entité est garante de la fiabilité des informations qu’elle
transmet et un contréle de cohérence est effectué lors du
traitement des indicateurs.

Compte tenu des nombreux changements de périmetre depuis
2002, la comparaison des données sociales 2003 avec celles
des deux exercices précédents n’est pas pertinente.

Sauf mention contraire, la rubrique « Autres » correspond
aux entités suivantes : siege, bureau de New York (Corporate),
Vivendi Universal Net, Vivendi Telecom International, Atica &
Scipione.

Pour chaque indicateur, le périmétre de restitution sous forme

de pourcentage de I'effectif couvert et I’'année de référence sont
indiqués.

Les effectifs

Les effectifs sont passés de 61 815 en 2002 (hors Atica &
Scipione) a 55 451 en 2003. La baisse d’effectifs résulte en
partie de cessions d’activités mais aussi de compressions
d’effectifs dues a des restructurations.

Effectifs par métiers
Voir le Chapitre « Chiffres clefs ».

Répartition géographique de 'effectif
Voir le Chapitre « Chiffres clefs ».

Répartition de 'effectif par sexe

% femmes % hommes
Groupe Canal+ 49 51
Universal Music Group 46 54
Vivendi Universal Games 33 67
Vivendi Universal Entertainment 45 55
Groupe SFR Cegetel 52 48
Maroc Telecom 22 78
Siege-Corporate 54 46
Autres 34 66

Le groupe Vivendi Universal emploie une moyenne de 41 %
de femmes. Cette étude couvre 100 % des effectifs du groupe,
contre 56 % en 2002.
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Les embauches

Le nombre important d’embauches chez VUE et VU Games,
particuliérement aux Etats-Unis, est lié & ’emploi de personnel
pour des durées courtes. Cette étude couvre 100 % des effec-
tifs du groupe, contre 56 % en 2002.

Le nombre consolidé d’embauches en 2003 pour le groupe est
de 9 861 salariés (CDD et CDI confondus) y compris les embau-
ches de courte durée aux Etats-Unis. Aucune filiale n’a signalé
des difficultés particulieres de recrutement.

Nombre d’embauches

Groupe Canal+ 816
Universal Music Group 1268
Vivendi Universal Games 966
Vivendi Universal Entertainment 5 064
Groupe SFR Cegetel 1320
Maroc Telecom 11
Autres 416
Total 9 861

Pour les filiales frangaises, la moyenne d’embauche en CDI
représente 47 % des embauches en 2003. Le taux d’embau-
che en CDl est le nombre de CDI rapporté aux embauches tota-
les de chaque filiale. Cette étude couvre 100 % des effectifs
des filiales de Vivendi Universal en France, contre 56 % des
effectifs du groupe en 2002.

Embauches CDI Total Embauches % Embauches
France embauches CDI CDI
Groupe Canal+ 708 186 26 %
Universal Music Group 118 51 43 %
Vivendi Universal Games 69 31 45%
Vivendi Universal Entertainment 4 - -
Groupe SFR Cegetel 1320 769 58 %
Autres 36 21 58 %
Total 2255 1058 47 %
(moyenne)

Les cessions
Effectif cédé
Groupe Canal+ 1841
Universal Music Group -
Vivendi Universal Games -
Vivendi Universal Entertainment 2215
Groupe SFR Cegetel -
Maroc Telecom -
Autres 342
Total 4 398
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Les licenciements et leurs motifs

Ressources humaines

Le temps de travail

Informations relatives aux plans de réduction des
effectifs et de sauvegarde de ’'emploi

En raison des réorganisations menées par Vivendi Universal,
le nombre de licenciements économiques a été plus élevé en
2003 qu’en 2002.

Cette étude couvre 100 % des effectifs du groupe en 2003,
contre 56 % en 2002.

Début des Nombre de salariés

Opérations licenciés au 31.12.2003
Groupe Canal+ juin 150
Universal Music Group juin 1 306
Vivendi Universal Games février 256
Vivendi Universal Entertainment janvier 406
Groupe SFR Cegetel - -
Maroc Telecom - -
Autres janvier 219
Vivendi Telecom International juillet 26
VU Net février 560
Total 2923

Les efforts de reclassement
et les mesures d’accompagnement

En France, les mesures de reclassement et d’accompagne-

ment offertes aux salariés affectés par les restructurations,

ont été de plusieurs ordres :

e mobilité interne : affichage des postes a pourvoir dans le groupe
sur I'intranet ;

e congés de reclassement ;

e congés de formation qui permettent aux salariés d’augmenter
leur niveau de qualification professionnelle ;

e aide a la création d’entreprise ;

e services d’outplacement.

Dans les pays ou ce type de mesure n’existe pas, Vivendi
Universal a mis en ceuvre des mesures de reclassement en
faveur des salariés licenciés. Dans les filiales aux Etats-Unis,
les licenciements ont été faits selon les pratiques du pays.

Départs autres motifs

Départs autres motifs

Groupe Canal+ 1098
Universal Music Group 1180
Vivendi Universal Games 808
Vivendi Universal Entertainment 3997
Groupe SFR Cegetel 1115
Maroc Telecom 1311
Autres 276
Total 9785

Le travail hebdomadaire dans le monde

Les approches en termes de temps de travail étant divergentes
d’un pays al’autre, il n’a pas été possible de distinguer la durée
du temps de travail des salariés a temps plein de celle des
salariés a temps partiel. En France, I’ensemble des filiales de
Vivendi Universal applique la loi sur les 35 heures de travail
hebdomadaire.

Cette étude couvre 100 % des effectifs du groupe en 20083,
contre 22 % en 2002.

Durée du travail hebdomadaire
(en heures)

Groupe Canal+ 35
Universal Music Group 40,5
Vivendi Universal Games 39
Vivendi Universal Entertainment 38
Groupe SFR Cegetel 35
Maroc Telecom 40
Autres 37
Moyenne 38,3

Les heures supplémentaires

Les heures supplémentaires correspondent aux heures qui
dépassent les horaires contractuels ; 83,4 % de celles-ci
concernent les Etats-Unis.

Cette étude couvre 78 % des effectifs du groupe en 2003.

Heures supplémentaires

Groupe Canal+ 37 009
Universal Music Group 170 344
Vivendi Universal Games 79139
Vivendi Universal Entertainment 585 625
Groupe SFR Cegetel 17 980
Maroc Telecom n/d
Autres 59 678
Total 949 775
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L’absentéisme

L’absentéisme est définicomme I’ensemble des jours ouvrés non
travaillés exceptés les congés payés et les RTT (réduction du
temps de travail), conformément a la loi sur les 35 heures en vigueur
en France.

Cette étude couvre 83 % des effectifs du groupe en 2003,
contre 34 % en 2002.

Jours d’absence salarié/an

Groupe Canal+ 19,6
Universal Music Group 6,9
Vivendi Universal Games 2,2
Vivendi Universal Entertainment 1,3
Groupe SFR Cegetel 26,3
Maroc Telecom 0,5
Autres 3,0
Moyenne 7,9

France métropolitaine

Jours d’absence
par salarié/an

Groupe Canal+ 22,0
Universal Music Group 28,5
Vivendi Universal Games n/d*
Vivendi Universal Entertainment n/d*
Groupe SFR Cegetel 24,1
Autres 24,8
Moyenne 25,2

* Les changements intervenus dans le systeme informatique ne permettent pas
d’isoler ce facteur en 2003.
Cette étude couvre 96 % de [I'effectif des filiales en France métropolitaine.

Les motifs d’absentéisme sont majoritairement personnels tels
que les jours de maladie (le plus souvent cité), les congés de
maternité et de paternité (souvent cités en Europe) et des
absences pour motifs familiaux.

Rémunérations, charges sociales, intéressement

et participation

Les rémunérations brutes, les charges salariales, I'intéressement
et la participation sont présentés dans les états financiers sous
la rubrique « Frais de personnel ».
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Formation

Dépenses totales de formation rapportées
a la masse salariale

Le pourcentage de la masse salariale consacrée a la formation
est un indicateur tres utilisé en France. Hors de France, il n’est
pas renseigné de fagon homogeéne ; ¢’est pourquoi I'indicateur
retenu ici est la dépense totale de formation rapportée ala masse
salariale. Faisant ’hypothése que les colts salariaux des
employés en formation représentent environ 50 % des colts de
formation, les dépenses ont été reconstituées : les dépenses de
formation des filiales qui ont signalé que les salaires n’ont pas
été inclus dans le co(t total de la formation ont été multipliés
par deux.

Cette étude couvre 100 % des effectifs du groupe en 2003
(contre 34 % en 2002).

Groupe Canal+ 2,7 %
Universal Music Group 0,5 %
Vivendi Universal Games 0,9 %
Vivendi Universal Entertainment 1,6 %
Groupe SFR Cegetel 4.8 %
Maroc Telecom 3,9 %
Autres 2,2 %
Moyenne 1,9 %

La durée moyenne de formation (en heures)
rapportée au nombre de salariés formés

Cette étude couvre 99 % des effectifs du groupe en 2003.

Groupe Canal+ 11,7
Universal Music Group 8,7
Vivendi Universal Games 6,3
Vivendi Universal Entertainment 2,5
Groupe SFR Cegetel 9,9
Maroc Telecom 4,2
Autres 13,7
Moyenne 6,6
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Les relations professionnelles et le bilan
des accords collectifs

Les accords signés en 2003 traitent 55 thémes différents.
La protection sociale, les plans de retraite, les rémunérations,
les heures supplémentaires, la non discrimination, I’anciennete,
les indemnités de départ, la mobilité, les promotions, la santé,
la sécurité, les conditions de travail, la négociation annuelle des
salaires et I'intéressement figurent parmiles nouveaux accords
signés dans le groupe. Cette étude couvre 100 % des effectifs
du groupe en 2003, contre 56 % en 2002.

Nombre d’accords signés

Ressources humaines

Taux de fréquence des accidents de travail
(avec arrét)

Le taux de fréquence d’accidents de travail a sensiblement
diminué par rapport 2 2002 (9,37), néanmoins un accident mortel
est a déplorer.

La baisse générale du nombre d’accidents est le résultat du
renforcement de la sécurité notamment dans les parcs a themes.
20 724 salariés (37,4 % de I'effectif total) ont été formés a
la sécurité en 2003, y compris la totalité des salariés des parcs
a théemes de VUE. Cette étude couvre 100 % des effectifs du
groupe en 2003, contre 85 % en 2002.

Groupe Canal+ 14
Universal Music Group 29 Groupe Canal+ 512
Vivendi Universal Games 0 Universal Music Group 13,38
Vivendi Universal Entertainment 17 Vivendi Universal Games 5,18
Groupe SFR Cegetel 5 Vivendi Universal Entertainment 10,27
Maroc Telecom 0 Groupe SFR Cegetel 2,53
Autres 18 Maroc Telecom 3,25
Total 83 Siege 1,81
Autres (Kenya)* 29,44
Moyenne 8,14

Les conditions d’hygiéne et de sécurité

Instances dédiées a I’étude de I’hygiéne
et de la sécurité

Nombre d’instances dédiées
a I’hygiéne et a la sécurité

Groupe Canal+ 9
Universal Music Group 49
Vivendi Universal Games 3
Vivendi Universal Entertainment 97
Groupe SFR Cegetel 9
Maroc Telecom 0
Autres 17
Total 184

La Iégislation marocaine n’impose pas d’obligation aux entre-
prises en matiére d’hygiene et de sécurité. Cette question est
traitée aujourd’hui par le seul management de I’entreprise.
Cette étude couvre 100 % des effectifs du groupe en 2003.

* Notamment 93 accidents de travail avec arrét au Kenya.

Méthode de calcul :
nombre accidents de travail avec arrét x 1 000 000
nombre salariés x heures annuelles travaillées (estimées a 1 750)

Le taux de gravité des accidents de travail
(avec arrét)

Le taux de gravité des accidents de travail (avec arrét) a sensible-
ment diminué en 2003 pour atteindre 0,18 contre 0,26 en 2002.
Cette étude couvre 100 % des effectifs du groupe en 2003,
contre 85 % en 2002.

Groupe Canal+ 0,18
Universal Music Group 0,08
Vivendi Universal Games 0,01
Vivendi Universal Entertainment 0,28
Groupe SFR Cegetel 0,09
Maroc Telecom 0,26
Siege 0,01
Autres 0,04
Moyenne 0,18

Méthode de calcul :
nombre de jours perdus pour accidents de travail X 1 000
nombre salariés X heures annuelles travaillées (estimées a 1 750)
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Ressources humaines

L’égalité professionnelle

Limpact territorial et régional

L’'égalité professionnelle s’exprime notamment a travers :
¢ |e taux d’emploi des femmes dans 'entreprise ;
¢ le pourcentage de femmes cadres.

Taux d’emploi des femmes dans le groupe
Cf. supra « Répartition de I'effectif par sexe ».

Pourcentage de femmes parmi les cadres

En moyenne il y a 37,5 % de cadres de sexe féminin, pour un
ratio cadres femmes /cadres hommes global de 0,6. Ce chiffre
est en hausse de 17 % par rapport a 2002. Cette étude couvre
100 % des effectifs du groupe en 2003, contre 56 % en 2002.

Pourcentage de femmes
parmi les cadres

Groupe Canal+ 42 %
Universal Music Group 42 %
Vivendi Universal Games 31 %
Vivendi Universal Entertainment 45 %
Groupe SFR Cegetel 33%
Maroc Telecom 23 %
Siege 46 %
Autres 26 %
Moyenne 37,5 %

Emploi et insertion des travailleurs handicapés

Pour cette étude la définition de « travailleur handicapé » est celle
prévue par la législation nationale de chaque pays ou, a défaut, la
définition de la Convention 159 de I'Organisation internationale de
travail (toute personne dont les perspectives de trouver et de
conserver un emploi convenable ainsi que de progresser profes-
sionnellement sont sensiblement réduites a la suite d’'un handi-
cap physique, sensoriel, intellectuel ou mental diment reconnu).
Cette étude couvre 65 % des effectifs du groupe en 2003,
contre 48 % en 2002.

Nombre de travailleurs handicapés

Groupe Canal+ 49
Universal Music Group 76
Vivendi Universal Games 4
Vivendi Universal Entertainment 23
Groupe SFR Cegetel 43
Maroc Telecom n/d
Siege 0
Autres 7
Total 202

L’embauche et Iinsertion des travailleurs handicapés ont fait
I’objet d’un accord spécifique du Groupe SFR Cegetel en 2003 ;
il vise a augmenter le taux d’embauche de travailleurs handi-
capés dans les trois ans qui viennent.
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L'impact territorial des activités de Vivendi Universal est diffi-
cilement mesurable du fait de I'implantation du groupe dans un
grand nombre de pays.

Les ceuvres sociales

En France, la notion d’ceuvres sociales représente des activités
sociales et culturelles établies dans I’entreprise prioritairement
au bénéfice des salariés ou de leur famille. Cette notion est
difficile a appréhender au niveau mondial. La politique et
la contribution de chaque entité sont laissées a sa propre
appréciation.

Filiales en France Subventions pour ceuvres sociales

(en euros)
Groupe Canal+ 624 149
Universal Music Group 397 199
Vivendi Universal Games 51 200
Groupe SFR Cegetel 2 979 263
Autres 1179 482
Total 5231293

Limportance de la main-d’ceuvre extérieure
ala société et la sous-traitance

Dans cette rubrique figurent la sous-traitance et les embauches
d’intérimaires et de consultants engagés par Vivendi Universal
via des agences d’emploi. Hors de France, il n’a pas été
possible de différencier les deux notions. La sous-traitance
et la main-d’ceuvre extérieure représentent 8,3 % des effectifs
du groupe au 31 décembre 2003. Cette étude couvre 84 %
des effectifs du groupe en 2003.

Main-d’ceuvre extérieure
et sous-traitance

Groupe Canal+ 173
Universal Music Group 1195
Vivendi Universal Games 93
Vivendi Universal Entertainment 1043
Groupe SFR Cegetel 44*
Maroc Telecom 939
Autres 1140
Total 4 627

* Uniquement SRR.

Le groupe est moins concerné par la sous-traitance que
les entreprises a forte population de travailleurs manuels ; de
plus, la présence de Vivendi Universal dans des pays moins
développés est limitée.
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Vivendi Universal a continué de communiquer sur les Droits de
I’Homme via les chartes signées avec les partenaires sociaux du
Comité de groupe. Ces chartes visent a faire respecter les principes
de I'Organisation internationale du travail dans les domaines des
droits sociaux fondamentaux et de la sécurité au travail.

Ces chartes, ainsi que les chartes sur les Valeurs du groupe, les
Relations avec les fournisseurs et la charte Environnement sont
a la disposition de tous les salariés via I'intranet du groupe.

Ressources humaines
Assurances

Le Programme de vigilance qui énonce des principes du
comportement éthique de Vivendi Universal, a été établi pour
s’assurer du bon respect des principes éthiques et des droits
de ’'Homme dans le groupe et chez les sous-traitants.

11 ASSURANCES

Vivendi Universal a mis en place pour son groupe une politique
de couverture de risques par des programmes d’assurance
applicables a ses activités et, notamment, celles de Groupe
SFR Cegetel, Groupe Canal+, Vivendi Universal Entertainment,
Vivendi Universal Games et Universal Music Group.

Ces programmes sont mis en place en complément des procé-
dures de prévention des dommages sur les sites et dans les
processus d’exploitation et de protection de I’environnement.

Pour optimiser financiérement et administrativement la gestion
de certains de ses programmes d’assurances, et limiter les

conséquences des augmentations tarifaires et des réductions
de couverture imposées par le marché, Vivendi Universal utilise
une compagnie d’assurance captive : Gulfstream. Cette société,
basée a Dublin (Irlande) est consolidée dans les comptes
de Vivendi Universal. Sa gestion est confiée a la société AIG
Risk Management Services. Au-dela d’une conservation de
5a25 millions de dollars US selon le type de risque, Gulfstream
se réassure aupres d’assureurs et de réassureurs de premier
rang.

En 2003, Vivendi Universal a souscrit les principaux programmes
d’assurance suivants.

Dommages et pertes d’exploitation

Des programmes généraux d’assurance sont en place pour un
montant global de couverture de 500 millions de dollars US.
Ces programmes couvrent les risques d’incendie, de dégats
des eaux, d’événements naturels, de terrorisme (selon les
contraintes |égislatives de chaque pays/Etat concerné) et,
les pertes d’exploitation consécutives a ces événements.

Dans le cas particulier du risque de tremblement de terre en
Californie auquel est exposé Universal Studios (parc a themes
et studios de production cinématographique), ce risque est

Responsabilité civile

Des programmes de couverture de responsabilité civile
exploitation et produits pour un montant total de garantie de
400 millions de dollars US par sinistre et par an. Ce montant
intervient en complément et en addition des différentes polices

couvert par une protection spéciale d’un montant global
de 225 millions de dollars US auprées d’un pool d’assureurs
de premier plan.

Des programmes de couverture des risques de dommages
et pertes (incendie, décés d’un acteur principal, etc.) affectant
les productions cinématographiques financées par Universal
Studios ou par Groupe Canal+ au cours de leur réalisation sont
en place pour couvrir ces productions jusqu’au plafond des
engagements financiers engagés.

dites de premiere ligne souscrites directement par les filiales
(Groupe Canal+, Groupe SFR Cegetel, Universal Music Group,
etc.) pour un montant entre 2 et 15 millions de dollars US/euros
selon les cas.
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Faits exceptionnels et litiges

12 FAITS EXCEPTIONNELS ET LITIGES

Il n’existe pas a la connaissance de la Société, de faits excep-
tionnels ou litiges susceptibles d’avoir eu ou ayant eu, dans
un passeé récent, une incidence sensible sur la situation finan-
ciere de la Société et de son groupe, sur son activité et sur son
résultat. Vivendi Universal ou des sociétés de son groupe sont
défenderesses notamment dans les litiges suivants.

m Vivendi Universal a conclu le 23 décembre 2003 avec
la Securities and Exchange Commission (SEC), aux Etats-Unis
une transaction qui a été enregistrée aupres de la Cour fédérale
en la ville de New York. Cette transaction n’implique ni admis-
sion ni réfutation des éléments contenus dans la notification de
griefs recue de la SEC pour non-respect de dispositions de la
|égislation boursiere américaine.

Vivendi Universal s’est acquittée d’une amende civile de
50 millions de dollars US versée a un fonds (Fair Fund) confor-
mément a la Loi Sarbanes-Oxley, répartis par la Cour fédérale
au profit d’actionnaires de Vivendi Universal dans le cadre d’un
reglement qui sera mis en ceuvre ultérieurement par la SEC.

Il n’a pas été demandé a Vivendi Universal de procéder a une
révision de ses comptes et cette transaction met fin a ’enquéte
initiée par la SEC ala mi-2002 apres la démission de M. Jean-Marie
Messier de son mandat de Président-Directeur général.

M. Jean-Marie Messier, de son cété, s’est vu reprocher par la SEC
des violations de la législation boursiere américaine en sa
qualité de mandataire social de Vivendi Universal. Il a conclu une
transaction avec la SEC et s’est engagé a payer une amende
civile d’un million de dollars. Dans le cadre de cette transaction,
il a abandonné définitivement toutes ses réclamations et
renoncé a tout recours a I’encontre de Vivendi Universal ; il a
ainsi renoncé définitivement aux 25 millions de dollars US qu’il
réclamait a la Société dans le cadre de la procédure d’arbitrage.
Le Tribunal de New York, en date du 16 janvier 2004, a annulé
son ordre donné a Vivendi Universal de placer sous séquestre
la somme de 20 555 342 d’euros.

En conséquence, Vivendi Universal, s’est désisté de I’action
en dommages et intéréts qu’il avait engagée a I’encontre
de M. Messier devant le Tribunal de Commerce de Paris lequel,
le 26 janvier 2004, a constaté I’extinction de I'instance.

= A la suite de I'enquéte ouverte par la Commission des
opérations de bourse le 4 juillet 2002, cette derniére a, le 12
septembre 2003, notifié a Vivendi Universal les faits lui paraissant
étre susceptibles de donner lieu a sanction administrative pour
non respect des articles 1, 2, 3 et 4 du réglement 98-07.
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Cette notification marque le début d’une procédure contra-
dictoire au cours de laquelle, Vivendi Universal ayant eu acces
le 31 octobre 2003 a I'intégralité du dossier a fait valoir le
10 mars 2004 ses observations écrites.

Les faits critiqués, antérieurs aux changements intervenus dans
la Direction de Vivendi Universal au début du mois de juillet
2002, sont relatifs d’une part a I'information financiere résul-
tant des méthodes de consolidation, en normes comptables
francgaises, des sociétés Cegetel, Maroc Telecom et Elektrim Tele-
komunikacja, et d’autre part a d’autres éléments d’information
financiere.

Vivendi Universal a contesté ces faits et, notamment, en accord
avec ses Commissaires aux comptes, considére que les méthodes
de consolidation des sociétés susdites, appliquées sur la période
ayant fait I’'objet de I’examen de la Commission des opérations
de bourse, sont conformes a la réglementation comptable
applicable.

Au cours de I'exercice 2003, plusieurs développements signifi-
catifs venant renforcer le choix des méthodes de consolidation,
sont décrits au Chapitre V, section «Rapport financier —
1.1. Développements 2003 ».

m Laplainte d’'une association prétendant défendre des action-
naires de Vivendi Universal et la plainte du Président de cette
association en sa qualité d’actionnaire de Vivendi Universal,
déposées contre X en juillet 2002 avec constitution de partie
civile, ont été jointes en une seule et méme procédure le
13 novembre 2002.

Le réquisitoire introductif du Parquet vise les délits de diffusion
dans le public d’informations fausses ou trompeuses sur les
perspectives ou la situation de la société Vivendi Universal, la
présentation et la publication de comptes inexacts, insincéres
ou infideles (exercices 2000 et 2001). Linstruction est en cours.

La constitution de partie civile de Vivendi Universal du 31 octo-
bre 2002 a été regue aprés avis conforme du Parquet de Paris,
par ordonnance du tribunal en date du 14 janvier 2003. L’asso-
ciation et les personnes plaignantes ayant interjeté appel de
cette ordonnance, la demande de constitution de partie civile
de Vivendi Universal a été admise, a titre définitif, par un arrét
de la Cour d’appel du 25 juin 2003.
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Il est prématuré de prévoir pour les litiges ci-aprés une issue
certaine ou précise, comme d’en déterminer la durée ou de quan-
tifier un éventuel dommage. Selon Vivendi Universal, les plain-
tes des demandeurs sont sans fondement et en défaut de base
légale et Vivendi Universal, qui les conteste avec la plus grande
vigueur, entend apporter a sa défense tous ses droits et moyens.

m Depuis le 18 juillet 2002, quatorze recours ont été déposés
contre Vivendi Universal, Jean-Marie Messier et Guillaume
Hannezo devant le tribunal du District sud de New York ; deux
recours ont été déposés devant le tribunal du District central
de Californie. Le tribunal de New York, en vertu de la loi Private
Securities Litigation Reform Act adoptée par le Congres des
Etats-Unis en 1995 en vue de limiter les abus de recours collec-
tifs, a décidé le 30 septembre 2002 de regrouper ces recours
sous la forme d’un recours unique sous le titre In re Vivendi Uni-
versal S.A. Securities Litigation et il a, le 1 novembre 2002,
désigné deux groupes de plaignants principaux. Le 4 novem-
bre 2002, la Cour fédérale de Californie a approuvé le transfert
au tribunal de New York des deux plaintes déposées devant
elle dans cette affaire.

Les plaignants reprochent aux défendeurs d’avoir enfreint, entre
le 30 octobre 2000 et le 14 aolt 2002, certaines dispositions
des Securities Exchange Act de 1933 et 1934. Le 7 janvier 2003,
ils ont formé un recours collectif dit Consolidated Class Action,
susceptible de bénéficier a d’éventuels groupes d’actionnaires.
Des dommages-intéréts sont réclamés mais sans montant
précisé.

Vivendi Universal a déposé le 24 février 2003 une requéte en
irrecevabilité de cette demande (motion to dismiss), d’une part
pour incompétence du tribunal saisi et, d’autre part, pour manque
de base légale en droit et en fait de cette demande des
plaignants. Le dépét de cette demande a automatiquement
déclenché la suspension de la procédure engagée par les
plaignants, y compris leur demande de communication de
piéces par Vivendi Universal et ce, jusqu’a la décision du
tribunal sur cette demande. Le 10 avril 2003, le tribunal a
rejeté lademande des plaignants de voir lever cette suspension.

Le 6 novembre 2003, le tribunal a accueilli favorablement
la requéte en irrecevabilité présentée par Vivendi Universal
en ce qui concerne la Section 14 (a) du Securities Exchange Act
de 1934 et les Sections 11 et (a) (2) du Securities Exchange Act
de 1933 mais il a rejeté tous les autres aspects de la requéte.
Le 21 novembre 2003, Vivendi Universal a requis du tribunal
qu’il révise (reconsideration request) sa décision du 6 novembre,
aux motifs qu’elle contient des erreurs de droit et de fait. La pro-
cédure est en cours.

Les plaignants ont aussi de leur c6té demandé au tribunal de
réviser la décision du 6 novembre 2003 en ce qu’elle frappe
d’irrecevabilité certains de leurs griefs. Le tribunal devrait se
prononcer prochainement sur ces demandes de révision.

Faits exceptionnels et litiges

Le 24 novembre 20083, les plaignants ont déposé un First Amen-
ded Consolidated Class Action Complaint. lls ont a nouveau
plaidé contre Vivendi Universal le grief relatif a la section 14 (a) du
Securities Exchange Act de 1934 ; Vivendi Universal a déposé une
requéte en irrecevabilité de cette demande. Le 26 février 2004, le
tribunal a entendu les plaidoiries des parties sur les requétes en
irrecevabilité déposées par Vivendi Universal contre le grief
plaidé a nouveau par les plaignants.

Les demandes des plaignants (26 novembre 2003, 8 janvier et
16 janvier 2004) pour une communication générale de pieces
et les demandes des défendeurs (17 février 2004) pour une
communication conforme a ce que les lois autorisent, sont en
cours d’examen par le tribunal.

Le 29 janvier 2004, le tribunal a déja informé les plaignants
que Vivendi Universal ne serait pas tenu de communiquer aux
plaignants I'intégralité des pieces qu’ils demandent et il a
demandé aux plaignants d’adapter leur demande de commu-
nication de piéces aux besoins du litige.

Par décision du jeudi 1= avril 2004, la Cour a entendu les plai-
doiries des parties sur les requétes en irrecevabilité déposées
par Vivendi Universal contre la plainte de Liberty Media. Dans
sa plainte, Liberty Media invoquait de prétendues violations des
lois boursieres américaines pour des faits s’étant produits
apres le 16 décembre 2001, date a laquelle Vivendi Universal
et Liberty Media ont signé un des accords ayant conduit a la
création de Vivendi Universal Entertainment (VUE). Liberty Media
invoquait également de prétendus manquements de Vivendi
Universal a son obligation de rendre publique la cession de
certaines options de vente (put options) ainsi que son pro-
gramme de rachat d’actions. La Cour a rejeté ces demandes.

Par décision séparée rendue le méme jour, la Cour a rejeté une
des demandes formées contre Vivendi Universal dans le
cadre de la Class Action. Elle a en effet estimé que les action-
naires n’étaient pas fondés a engager une action sur le fonde-
ment de la Section 14 (a) du Securities Act de 1933 pour de
prétendues erreurs et omissions dans le prospectus émis
conjointement par Vivendi Universal et Seagram a I’occasion
de 'acquisition de Seagram en 2000.

La procédure va se poursuivre sur les griefs subsistants dans
cette class action engagée a I'encontre de Vivendi Universal.
Elle va entrer dans la phase de recherche des preuves (pre-trial
discovery). Vivendi Universal va également commencer a trans-
mettre aux plaignants les pieéces nécessaires.

Les plaignants de la class action devront demander leur certi-
fication en tant que groupe de plaignants ayant intérét a agir,
demande a laquelle Vivendi Universal s’opposera.
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Faits exceptionnels et litiges

Enfin, Vivendi Universal a déposé une requéte en rejet de la
plainte introduite contre elle par GAMCO Investors, Inc. devant
le tribunal du District sud de New York. Cette demande devrait
étre examinée le 22 avril 2004.

Il est prématuré de prévoir un calendrier précis a cette procé-
dure sur plainte en Class Action que Vivendi Universal estime
irrecevable, non fondée en fait et en droit et a laquelle elle entend
opposer tous moyens.

= Quatre actionnaires minoritaires de Polska Telefonica Cyfrowa
(PTC) ont transféré a Elektrim S.A. le 26 aolt 1999, 15 % environ
du capital de PTC. En octobre 1999, Deutsche Telekom a allé-
gué que son droit de préemption sur environ 3,12 % du capital
de PTC n’avait pas été respecté. Par une sentence en date du
9 avril 2003, le tribunal arbitral de Vienne a jugé que le transfert
en cause était valide et a rejeté les demandes de Deutsche
Telekom. Il a, le 19 décembre 2003, condamné Deutsche Telekom
a rembourser une partie de ses frais d’arbitrage a Elektrim.

En décembre 2000, Deutsche Telekom (DT), alléguant le non-
respect de son droit de préemption, a engagé une nouvelle pro-
cédure d’arbitrage a Vienne aI'encontre d’Elektrim S.A. et Elektrim
Telekomunikacja Sp. z 0.0. (Telco) pour voir annuler le transfert
a Telco par Elektrim de 48 % du capital de PTC. Dans I'’hypo-
these ou DT obtiendrait gain de cause, Vivendi Universal devrait
prendre a sa charge les premiers 100 millions de dollars US de
dommages et intéréts éventuels de ce litige, le surplus étant a
partager par moitié avec Elektrim S.A. en vertu des accords
du 3 septembre 2001 entre Vivendi Universal et Elektrim S.A.

Le 22 ao(t 2003, Vivendi Universal et Vivendi Telecom Interna-
tional S.A. (VTI) ont déposé une demande d’arbitrage devant le
London Court of International Arbitration a |’encontre
d’Elektrim S.A., Telco et Carcom Warszawa Sp. z 0.0. (Carcom).
L'objet du litige porte sur I'exécution de dispositions du Pacte
d’Actionnaires du 3 septembre 2001 entre Elektrim, Telco, Carcom,
Vivendi Universal et VTI, en matiére de représentation dans
les organes de Telco. Vivendi Universal et VTl ont déposé leurs
conclusions le 16 janvier 2004. Elektrim a déposé ses conclu-
sions en réponse le 16 mars 2004. A ce jour, aucune date
d’audience n’a été fixée.

Le 27 ao(t 2003, Elektrim S.A. a déposé de son cbté, une
demande d’arbitrage devant le tribunal arbitral de la Chambre
de commerce de Varsovie al’encontre de Telco. L'objet du litige
porte sur I’exécution des dispositions du Pacte d’Actionnaires
en matiére de représentation dans les organes de Telco. A ce
jour, le tribunal arbitral n’a toujours pas été constitué.

Le Président de I’'Office polonais de la Protection de la Concur-
rence (au motif que I’'Office aurait été informé d’une prétendue
acquisition par la société Vivendi Universal de 2 % de parts
supplémentaires de la société Elektrim Telekomunikacja)
aremis le 5 février 2004 a Vivendi Universal une demande
d’information afin d’étabilir si les dispositions de la loi nationale
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du 15 décembre 2000 sur la protection de la concurrence ont
été enfreintes ou non pour défaut de déclaration de concen-
tration résultant de I’intention de Vivendi Universal de prendre
le contrdle de Elektrim Telekomunikacija.

Par lettre en date du 16 février 2004, Vivendi Universal a rappelé
au Président de I'Office qu’elle ne détenait que 49 % de la société
Elektrim Telekomunikacja, que cette détention s’exercait en
pleine conformité avec les dispositions de ladite loi et que si,
le cas échéant, elle avait I'intention d’acquérir le contréle de
Elektrim Telekomunikacja elle en informerait I’Office confor-
mément a la loi.

m Dans le cadre de la création de Vivendi Universal Entertainment
LLPP (VUE), des sociétés du groupe Vivendi Universal ont conclu
un contrat d’association (Partnership Agreement) a responsa-
bilité limitée en date du 7 mai 2002 avec InterActiveCorp (IACI),
anciennement USA Interactive, et des sociétés de son groupe.

Un recours a été formé par IACI devant la Court of Chancery
de I'Etat de Delaware le 15 avril 2003. Ce recours a été notifié
a Vivendi Universal le 24 avril 2003.

IACI prétend que VUE (dont Vivendi Universal contréle 93 %
et détient 86 %), doit la couvrir, en vertu du Contrat d’associa-
tion, de divers imp&ts qu’elle pourrait étre amenée a suppor-
ter sur les revenus des actions dites privilégiées détenues par
IACI dans VUE et que I'’engagement qu’elle invoque, payable
sur une durée de 20 ans, pourrait représenter une valeur actua-
lisée de I'ordre de 620 millions de dollars US.

Vivendi Universal conteste les affirmations d’IACI. Il considére
ne devoir aucun paiement a IACI. Il estime, en conséquence,
ne devoir constituer aucune provision en regard des préten-
tions a son encontre.

Le 30 janvier 2004, IACl a demandé au juge d’adopter une
procédure sommaire permettant au tribunal de se prononcer
sur le seul examen d’une interprétation des clauses contestées.
Vivendi Universal entend s’opposer aux arguments d’IACI. L'au-
dience de plaidoiries est prévue le 12 mai 2004.

m Seagram, puis Vivendi Universal, venant aux droits de cette
derniére, est en discussion avec les autorités fiscales améri-
caines depuis 1998 afin d’obtenir confirmation du bien fondé
du traitement fiscal adopté.

Vivendi Universal a recu, le 21 aolt 2003, une notification
des autorités fiscales américaines (IRS) mettant en cause
le traitement fiscal soumis par Seagram, dans le cadre
du rachat par DuPont en avril 1995 de 156 millions de ses
propres actions détenues par Seagram tel qu’indiqué dans
le Form 10-K de Seagram.
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Comme annoncé dans un communiqué de presse daté
du 2 avril 2003 et décrit dans les enregistrements et documents
publics déposés aupres des autorités de régulation francgaise
et américaine, I'IRS réclame un imp6t additionnel d’environ
1,5 milliard de dollars US plus intéréts. Le 31 octobre 2003,
Vivendi Universal a contesté cette demande devant I'U.S. Tax
Court. LIRS a déposé ses conclusions le 18 décembre 2003.
Vivendi Universal a ensuite déposé ses conclusions en réponse le
2 février 2004. Vivendi Universal et I'IRS ont entamé des discus-
sions pour la production de documents dans le cadre de ce litige.

Facteurs de risques

Vivendi Universal continue de considérer que le traitement
fiscal retenu en 1995 est parfaitement conforme au droit fiscal
en vigueur en 1995. Bien que I'issue de ces discussions ne
puisse étre déterminée de fagon certaine, Vivendi Universal
considére que ce différend avec I'IRS ne pourrait avoir d’effet
significatif sur sa situation financiere globale. Par ailleurs, Vivendi
Universal estime avoir effectué les provisions appropriées dans
ses comptes au regard de ce litige.

13 FACTEURS DE RISQUES

Vivendi Universal est partie a différentes procédures juridiques
et objet de diverses enquétes susceptibles d’effet négatif. Pour
plus d’informations a ce sujet, voir la section 12 « Faits excep-
tionnels et litiges » du présent chapitre.

Vivendi Universal a un certain nombre d’engagements condition-
nels, décrits, de maniére générale, a I’annexe 29 des comptes
audités de I’exercice clos le 31 décembre 2003. Si Vivendi
Universal était tenu d’effectuer un paiement au titre de I'un ou
plusieurs de ces engagements conditionnels, pareille obliga-
tion pourrait se traduire par des conséquences négatives sur
sa situation financiere.

Pour le risque d’exposition aux taux d’intérét, le risque de change
et le risque de marchés actions, se référer Chapitre V, Note 18
-1, 2 et 3 des « Etats financiers consolidés ».

Certaines des activités de Vivendi Universal
dans différents pays font I’objet de risques
supplémentaires

Vivendi Universal méne des activités sur différents marchés
dans le monde. Parmi les risques associés a la conduite de ces
activités a l'international, en particulier dans des pays autres
que les Etats-Unis, le Canada ou I’Europe occidentale, on peut
citer :

e |es fluctuations des taux de change (notamment du taux de
change entre le dollar et I'euro) et la dévaluation de certaines
monnaies ;

e |es restrictions imposées au rapatriement des capitaux ;

e les changements imprévus apportés al’environnement régle-
mentaire, notamment les lois et reglements applicables en
matiere d’environnement, d’hygiene et de sécurité, de plani-
fication locale, d’aménagement de zones et de |égislation
du travail ;

e |es différents régimes fiscaux qui peuvent avoir des effets
négatifs sur le résultat des activités de Vivendi Universal
ou sur ses flux de trésorerie, y compris les réglementations

sur la fixation des prix de transfert et les retenues a la source
sur les rapatriements de fonds et autres versements effectués
par les sociétés en participation et les filiales ;

e 'exposition a différentes normes légales et les colits associés
a une mise en conformité ;

¢ |es barriéres tarifaires, droits de douane, contrdles a I’expor-
tation et autres barriéres commerciales ;

e les provisions insuffisantes en matiére d’engagements
de retraite.

Vivendi Universal risque de ne pouvoir se prémunir contre ces
risques ou de les couvrir et ne sera peut-étre pas en mesure
de garantir sa mise en conformité avec toutes les réglementa-
tions applicables, sans devoir engager des dépenses supplé-
mentaires. Par ailleurs, le financement de ces derniéres ne sera
peut-étre pas disponible dans des pays dont la notation de
la dette souveraine n’est pas Investment Grade. Par conséquent,
il risque d’étre difficile pour Vivendi Universal de développer
ou de maintenir des activités bénéficiaires sur les marchés
en développement.

Des fluctuations de change défavorables
pourraient avoir un effet négatif sur
le résultat des activités de Vivendi Universal

Certains des actifs, passifs, ainsi qu’une partie du chiffre
d’affaires et des colts de Vivendi Universal sont libellés en devises
étrangéres. Pour arréter ses comptes consolidés, Vivendi
Universal doit convertir en euros ces actifs, passifs et autres
parts du chiffre d’affaires et des dépenses, en appliquant les taux
de change officiels au moment de la conversion. Par conséquent,
toute appréciation ou dépréciation de la valeur de I’euro par
rapport aux autres devises a un effet sur le montant de ces postes
dans ses comptes consolidés, et ce méme si la valeur de ces
postes reste inchangée dans sa devise d’origine. Ces conver-
sions peuvent entrainer des variations conséquentes du résultat
des activités de Vivendi Universal, de maniere périodique.
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Facteurs de risques

Par ailleurs, dans la mesure ou Vivendi Universal engage des
dépenses qui ne sont pas toujours libellées dans la méme devi-
se que celle des revenus correspondants, ces dépenses pour-
raient étre amenées a augmenter en pourcentage du chiffre
d’affaires net en raison de fluctuations de change, affectant ain-
si sa rentabilité et ses flux de trésorerie.

Risques liés a I'obtention ou au renouvellement
de licences publiques d’exploitation
ou a des réglementations spécifiques

Certaines des activités de Vivendi Universal dépendent
de I’obtention ou du renouvellement de licences délivrées
par des autorités de tutelle. La procédure d’obtention peut étre
longue et complexe et son co(t élevé. Si Vivendi Universal
ne parvient pas a conserver ou obtenir en temps opportun les
licences nécessaires pour exercer, poursuivre ou développer
ses activités —en particulier, les licences de prestation de services
de télécommunication et de diffusion audiovisuelle —, sa capa-
cité a réaliser ses objectifs stratégiques pourrait s’en trouver
altérée. En outre, I’environnement réglementaire dans lequel
Vivendi Universal exerce ses activités est évolutif des modifi-
cations seraient susceptibles d’imposer des frais a Vivendi
Universal et de limiter ses recettes.

Au titre d’une réglementation spécifique, la chaine Canal+ est
soumise a diverses lois et autorisations. En particulier,
I’autorisation de diffusion en France s’accompagne des cont-
raintes suivantes : (i) un seul actionnaire ne peut détenir plus de
49 % du capital de la chaine hertzienne et (ii) 60 % des films
diffusés par la chaine hertzienne titulaire de I'autorisation doi-
vent étre européens et 40 % d’expression originale francaise.
En outre, Groupe Canal+ doit investir chaque année 20 %
du total des recettes réalisées I’année précédente, dans
I’acquisition de droits sur des films, dont 9 % dans des ceuvres
cinématographiques d’expression originale francaise et 3 % dans
d’autres films européens. Ces reglements peuvent limiter la
faculté de Groupe Canal+ a choisir ses contenus et constituer
un cadre a la gestion de son activité.

Risques liés a I'intensification
de la concurrence commerciale et technique

Les secteurs d’activités de Vivendi Universal sont extrémement
concurrentiels, desservis par nombre d’entreprises dotées de
moyens humains et financiers importants et adaptés. Vivendi
Universal risque de perdre des marchés s’il ne peut aligner
ses prix sur ceux de ses concurrents ou s’il ne réussit pas
adévelopper de nouvelles technologies et a lancer de nouveaux
produits et services.

Les secteurs d’activités de Vivendi Universal sont sujets a
des changements technologiques rapides qui se caractérisent
par Iintroduction fréquente de nouveaux produits et services.
La poursuite de ces avancées technologiques peut entrainer de
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lourds investissements. Vivendi Universal risque de ne pas iden-
tifier en temps utile les nouvelles opportunités qui se présente-
raient. Les progres technologiques peuvent rendre obsolétes des
produits et services obligeant ainsi Vivendi Universal a annuler
et remplacer des investissements engagés.

La production ou la distribution de films
cinématographiques, de séries télévisées

et d’enregistrements musicaux, qui
n’obtiendraient pas le succés commercial
escompté, pourrait réduire nos perspectives
de croissance dans ces activités

Les activités de Vivendi Universal pour la télévision, le cinéma
et la musique reposent sur des contenus décisifs dans le
succes de I'ceuvre et de sa diffusion.

La production d’ceuvres cinématographiques, audiovisuelles
et musicales ainsi que leur distribution, représentent une part
importante des revenus de Vivendi Universal. Le succés com-
mercial de ces ceuvres est tributaire de I’accueil du public, qui
n’est pas toujours prévisible.

Le succes commercial d’une ceuvre aupres d’un large public
dépend aussi de I’existence d’autres activités de loisirs ainsi
que de la situation économique générale et d’autres facteurs.

En outre, ces activités reposent sur des contenus provenant
de tiers : dans la mesure ou ces activités s’exercent sur des
marchés de plus en plus concurrentiels, nul ne peut affirmer
que les tiers envisageront toujours de transférer leurs droits
selon des modalités demeurant commercialement adaptées
ni que le colt requis pour obtenir ces droits ne s’accroitra pas.

Vivendi Universal risque d’avoir des difficultés
a faire respecter ses droits de propriété
intellectuelle

La baisse du colt de I’équipement électronique et des techno-
logies connexes a facilité la création de versions non autorisées
de produits audio et audiovisuels comme les disques compacts,
les vidéocassettes et les DVD. De méme, les progres de la techno-
logie Internet permettent de plus en plus aisément aux utilisateurs
d’ordinateurs de partager des informations audio et audio-
visuelles sans I'autorisation des détenteurs de copyrights et
sans payer de redevances aux titulaires de droits de la propriété
intellectuelle. Les résultats et la situation financiére de Vivendi
Universal pourraient souffrir d’'une éventuelle inefficacité
a protéger ses droits de propriété intellectuelle. Nombre
d’activités de Vivendi Universal dépendent fortement des droits
de propriété intellectuelle ou artistique dont il est propriétaire
ou licencié. Les réclamations de tiers se prévalant d’une contre-
fagon de leurs droits de propriété pourraient, si I’atteinte est
reconnue, réduire ses ventes et s’accompagner de dommages
et intéréts a son encontre.
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Les activités de production et de distribution
télévisée de Vivendi Universal sont
confrontées a une concurrence accrue

Facteurs de risques

Le marché des enregistrements musicaux
a connu un déclin dont les répercussions
sur UMG pourraient se poursuivre

Les programmes produits par Vivendi Universal concourent
sur un marché télévisé mondial devenu encore plus concur-
rentiel du fait de I’'expansion de la diffusion numérique, par cable
et par satellite, qui augmente le nombre de chaines et de
programmes concurrents offerts aux clients. La concurrence
sur le marché américain de la production a également été
renforcée par la consolidation croissante et I'intégration verti-
cale de plusieurs géants de la télévision et des médias.
De grands conglomérats peuvent remplir leurs grilles de
programmes avec un important pourcentage d’émissions qu’ils
produisent eux-mémes, ce qui réduit d’autant les créneaux
horaires disponibles pour les autres producteurs.

Vivendi Universal ne peut ainsi garantir qu’il parviendra a mainte-
nir ou faire progresser ses recettes d’autant que cette évolution
s’accompagne du facteur ci-apres décrit.

La consolidation des distributeurs du cable
et du satellite et ’'augmentation générale
du nombre de chaines cablées sont
susceptibles d’avoir un effet négatif sur

les chaines cablées de Vivendi Universal

Les opérateurs de télévision par cable et par satellite ayant
poursuivi leur consolidation, les chaines de télévision de
Vivendi Universal dépendent d’un nombre de plus en plus réduit
d’opérateurs. Si ces derniers ne distribuent pas les chaines
cablées de Vivendi Universal ou s’ils utilisent leur pouvoir de
négociation accru pour imposer des conditions de distribution
moins favorables, I'activité des chaines de télévision pourrait s’en
trouver affectée.

En outre, les chaines céablées de Vivendi Universal sont
en concurrence directe avec d’autres chaines cablées ainsi
qu’avec des chaines et réseaux hertziens locaux pour la distri-
bution, la programmation, I’'audience et les recettes publicitaires.
Le développement des plates-formes de distribution a entrainé
le lancement de nombreuses chaines cablées nouvelles. Cet
accroissement de la concurrence pourrait affecter le placement
des chaines cablées de Vivendi Universal sur les satellites
et les réseaux de distribution par cable. Les volumes et les prix
de vente des programmes de Vivendi Universal et de la publici-
té sur ses chaines cablées pourraient donc s’en trouver affectés.

La récession économique, la piraterie qu’elle soit industrielle
ou domestique, par le biais de CD-R et du téléchargement
illégal de musique depuis I'Internet facilité par la conversion des
ceuvres aux formats numérigues, ainsi que la concurrence crois-
sante pour capter les dépenses de loisirs des consommateurs,
sont autant de facteurs qui expliquent le déclin du marché des
enregistrements musicaux. Le marché mondial de la musique
a connu en 2003 un fléchissement estimé a 5 % en volume et
6 % en valeur, aprés avoir subi en 2002, une baisse de 7 % en
valeur et de 8 % en volume. La poursuite de ce fléchissement
se répercuterait sur le chiffre d’affaires et les résultats d’UMG.

D’aprés I'International Federation of the Phonographic Industry
(IFPI), la piraterie a co(té a I'industrie musicale, en manque
a gagner, un montant estimé a 4,6 milliards de dollars US pour
I’année 2002 (derniére année de disponibilité, a ce jour, de ces
informations) apres 4,3 milliards de dollars US pour I’année
2001. Les ventes d’unités piratées ont plus que doublé entre
1999 et 2002, passant de 510 000 000 d’unités a 1,1 milliard ;
elles ont augmenté de 14 % entre 2001 et 2002.

Vivendi Universal estime que ces montants et pourcentages
continuent d’augmenter. La piraterie a fait baisser le volume et
les prix des ventes licites ; ce phénoméne a eu un effet négatif
pour UMG qui pourrait persister dans les prochaines années.

Les activités de films cinématographiques
de Vivendi Universal pourraient enregistrer
une baisse du chiffre d’affaires du fait

du piratage

La conversion des ceuvres cinématographiques aux formats
numériques a facilité la création, la transmission et le « par-
tage » de copies non autorisées d’ceuvres cinématographiques.
Ce piratage s’effectue sur support de cinéma, vidéocassette
et DVD, par paiement a la séance a partir de décodeurs non
autorisés ainsi que par des diffusions télévisées gratuites, sans
licence. La persistance de difficultés de promulgation ou
d’application de lois adaptées, ou de difficultés d’exécution
des procédures judiciaires, dans certaines régions du monde
ou la piraterie est endémique, constituerait une menace pour
le métier du film, susceptible d’avoir un impact négatif sur
I’activité de cinéma de Vivendi Universal.
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Politique environnementale

14 POLITIQUE ENVIRONNEMENTALE

Vivendi Universal s’est engagé a réduire les effets a long terme
de ses activités sur I'environnement par une gestion plus efficace
et productive, tout en veillant aux conditions d’hygiéne et a la
sécurité de ses salariés et de ses clients.

Ainsi, Vivendi Universal :

e assure la conformité aux réglementations environnementales
en vigueur dans tous les pays du monde ou il est présent, integre
les aspects environnementaux, de santé et de sécurité dans
sa stratégie de développement ;

* met en place des programmes de formation destinés a ren-
forcer les compétences techniques et environnementales
de ses salariés ;

e procede régulierement a des audits techniques sur ses différents
sites opérationnels afin d’en assurer le bon fonctionnement
et leur respect des normes environnementales de santé et
de sécurité, participe a I'effort des industriels et des pouvoirs
publics a la protection de I'environnement, encourage la baisse
de consommation d’eau et d’énergie et la réduction des
déchets issus de ses activités ;

e sensibilise ses salariés aux questions de I’environnement,
de la santé et de la sécurité au travail, informe régulierement
le public de ses engagements et des progrés accomplis en
faveur de la préservation de I’environnement, consulte les
différents métiers concernant des questions de management
environnemental.

Engagements environnementaux

Pour mener a bien cette politique environnementale, le groupe

s’est fixé dix engagements environnementaux :

o définir des objectifs de performance environnementale ;

e évaluer les impacts environnementaux ;

e assurer la conformité avec les prescriptions réglementaires
qui s’appliquent aux différents aspects environnementaux et
encourager la réduction des risques environnementaux ;

e étudier les moyens de limiter la consommation d’eau et
d’énergie, et réduire la production de déchets ;

e accroitre les efforts de recherche et de développement
de technologies respectueuses de I’environnement ;

e mettre en place des procédures permettant de réduire
les rejets et la consommation de matiéres premieres ;

e promouvoir le dialogue avec les acteurs et partenaires de
’environnement ;

e mettre en place des programmes de formation destinés
a renforcer les compétences techniques des employés
en matiere environnementale ;

e informer régulierement le public des progrés accomplis ;

e élaborer un systéme de management environnemental
a I’aide des nouvelles technologies de I'information et de
la communication.

Informations environnementales

Informations relatives aux conséquences des activités de Vivendi
Universal sur I’environnement, données en fonction de la nature
de ces activités et de leurs effets.

Ressources en eau, matiéres premiéres

et énergie ; utilisation des sols ; rejets

dans l’air, I’eau et le sol ; nuisances sonores
ou olfactives et déchets

Les activités de Vivendi Universal effectuent peu de rejets dans
I’air et dans I’eau ayant un impact direct sur I’environnement.
Toutes les eaux évacuées sont directement acheminées au
réseau d’assainissement de la municipalité ou est située I'uni-
té pour y subir un traitement primaire, secondaire ou tertiaire
avant d’étre rejetées dans le milieu naturel. Dans un site du

groupe en Allemagne et un en Amérique du Nord, qui produi-
sent des CD et des DVD, les eaux évacuées subissent un trai-
tement préliminaire en raison du pH et de la présence de métal
avant d’étre acheminées a I'usine de traitement des eaux muni-
cipales. Les rejets dans I'air sont extrémement faibles. Les prin-
cipaux impacts sont essentiellement les rejets de CO, dus a la
consommation d’énergie. Vivendi Universal s’est fixé un objec-
tif de réduction des rejets de CO, dans I"atmosphere ™; cet
objectif devrait essentiellement étre atteint grace aux pro-
grammes de réduction de la consommation énergétique mis
en place.

Vivendi Universal a par ailleurs recours aux énergies renouve-
lables, par exemple I’énergie solaire en Espagne dans le parc
a themes Universal Mediterranea.

(1) Le groupe s’est engagé a réduire de maniére significative et quantifiable ses rejets dans I’environnement par un plan a cinq ans, lancé en 2001 :
climat : réduire les émissions de dioxyde de carbone de 10 % ; eau : réduire la consommation d’eau potable de 5 % ;
déchets : réduire notre production de déchets de 10 % ; cadre de vie : intégrer au mieux les sites du groupe au cadre naturel.
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Vivendi Universal n’a quasiment aucune activité pouvant avoir
des nuisances olfactives significatives. Les seules nuisances
sonores majeures générées par Vivendi Universal proviennent
des parcs a themes (principalement dues au nombre des visi-
teurs et aux bruits des attractions). Le groupe observe un strict
contrdle de tous ces sites en la matiére et vérifie quotidienne-
ment que les émissions sonores de ces sites ne dépassent pas
80 décibels.

Reporting environnemental

Dans le cadre de ses engagements de réduction de ses impacts
environnementaux, le groupe réalise depuis trois ans un repor-
ting chiffré, par activités, de ses rejets dans I’environnement.

Les données ci-dessous sont fournies par les services tech-
niques ou les services environnementaux dédiés de chaque
entité opérationnelle du groupe. Ces données sont agrégées
et vérifiées au niveau du siege dans le cadre du reporting annuel
du groupe sur ce sujet.

Emissions de dioxyde de carbone

(en millions de kilogrammes)

Segments d’activité 2001 2002 2003
Télécoms 5,30 5,66 4,29
Musique 104,06 92,23 86,44
TV & Film 294,50 292,37 264,63
Siege - Corporate 5,95 514 1,72

Ces données sont obtenues a partir de la consommation
en énergie électrique, de la consommation de fuel et de gaz
des différents sites et entités opérationnels du groupe. Pour
I’'année 2003, la consommation totale d’énergie électrique
du groupe s’est élevée a 572 854 790 Kwh.

Consommation d’eau potable

(en milliers de métres cubes)

Segments d’activité 2001 2002 2003
Télécoms 44,97 75,55 84,52
Musique 155,98 254,31 213,52
TV & Film 5 000,50 5684,20  5540,70
Siege - Corporate 58,96 58,10 51,35

Production de déchets

(en tonnes)

Segments d’activité 2001 2002 2003
Télécoms 2 764,50 1232,44 664,31
Musique 5 069,30 3129,53  2455,00
TV & Film 18185,30 13951,09 15 476,87

Siege - Corporate 328,10 231,05 231,10

Politique environnementale

Mesures prises pour limiter les atteintes

a I’équilibre biologique, aux milieux naturels,
aux espéces animales et végétales
protégées

Les activités de Vivendi Universal dans le monde ont peu
d’impacts sur I’équilibre biologique, les milieux naturels et les
especes animales et végétales protégées. Seul le site du parc
athémes d’Orlando (Floride), qui est actuellement en cours de
revalorisation, a d(i se pencher sur les questions de protection
de I’équilibre biologique, des milieux naturels et d’une espéce
animale en particulier. En effet, ce site était auparavant utilisé
pour des tests de prototypes d’armes militaires par une entre-
prise locale. Il abritait des marécages ou vivait une espece
animale protégée, la tortue-boite de Floride. Le projet de
restauration du site prévoit la réhabilitation des marécages et
I’acquisition d’autres marécages dans la région.

Vivendi Universal s’est également fixé un objectif concernant
I'impact de ses activités sur le paysage afin d’intégrer au mieux
ses sites au cadre naturel. Les installations du groupe peuvent
avoir différents effets sur I'environnement : impact visuel des bati-
ments, nuisances sonores, circulation, développement d’infras-
tructures, éclairages nocturnes, antennes de téléphonie. Vivendi
Universal met en ceuvre une planification rigoureuse de ses pro-
jets de construction prenant en compte, des la conception, le déve-
loppement durable, I'optimisation des consommations d’eau
et d’énergie et I'intégration des batiments dans le paysage.

Dans ses activités de télécommunications en France (Groupe
SFR Cegetel), SFR renforce I'intégration environnementale de
ses installations dans la continuité des engagements pris a
travers la Charte nationale signée en 1999 par SFR et les deux
autres opérateurs de téléphonie mobile. Ainsi, de nouvelles
solutions sont régulierement étudiées et mises en place pour
insérer au mieux les antennes relais dans leur environnement,
avec I'aide d’architectes conseils et en concertation avec
les architectes des batiments de France et les collectivités
locales.

Démarches d’évaluation ou de certification
en matiére d’environnement

Les principales activités de Vivendi Universal sont conformes
a un processus strict d’évaluation environnementale interne
basé sur le principe de précaution. Tous les trois ans, chaque
site fait I’objet d’'une évaluation environnementale rigoureuse
réalisée par des experts du groupe et des consultants en envi-
ronnement indépendants. Les points de non-conformité font
I’objet d’'un compte rendu et d’un suivi jusqu’a ce qu’ils soient
réglés. Certains sites sont évalués plus fréquemment, en fonc-
tion de leurs antécédents en la matiére et/ou de leur expansion
opérationnelle. A ce jour, deux sites en Amérique du Nord ont
obtenu la certification ISO 14001 et un site en Espagne a recu
la certification EMAS en 2001 qui a été renouvelée en 2003.
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Renseignements concernant
I’activité et I’évolution de la société

Politique environnementale

Mesures prises pour assurer la conformité
de P’activité aux dispositions législatives
et réglementaires applicables

Vivendi Universal a mis en place des processus complets pour
assurer la conformité de ses activités aux dispositions |égislatives
et réglementaires applicables en matiére d’environnement. Dans
tous les principaux sites, un salarié est chargé des affaires environ-
nementales. Cette personne suit une formation continue adaptée
a ses responsabilités. Vivendi Universal a élaboré dix-huit direc-
tives environnementales a partir des normes ISO 14001 qui don-
nent des lignes directrices précises en matiere de conformité aux
réglementations environnementales et aux normes du groupe.

Pour cela, le groupe a adopté un programme d’audit pour toutes
ses unités a travers le monde. Grace ala collaboration d’experts
salariés du groupe et de consultants indépendants en envi-
ronnement, santé et sécurité, la totalité des sites de Vivendi
Universal fait I'objet d’évaluations tous les deux ou trois ans,
ou plus fréquemment, selon la complexité du site, les enjeux
en matiére d’environnement, de santé et de sécurité, et les
notifications d’infractions déja émises pour non-conformité qui
peuvent nécessiter une évaluation ou un suivi plus approfondi.

En 20083, le groupe a procédé a 6 audits de sites opérationnels
(principalement des parcs a thémes et des usines de production
de disques) : Etats-Unis (2), Japon (1), Allemagne (1), Royaume-
Uni (1) et Espagne (1).

Dépenses engagées pour prévenir
les conséquences de I’activité de la société
sur ’environnement

Pour I'année 2003, le montant consacré a la protection de I'envi-
ronnement par les différentes activités Vivendi Universal est
estimé a plus de 12 millions d’euros. Ce chiffre tient compte
des programmes internes, de la surveillance des activités dans
les bureaux du groupe et des dépenses liées a la protection
de I’environnement dans chaque site opérationnel.

De plus, une investigation a été conduite en profondeur dans
le cadre du projet de rapprochement de Vivendi Universal
Entertainment et de NBC.
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L’existence de services internes de gestion

de 'environnement, la formation et information
des salariés sur celui-ci, les moyens
consacrés a la réduction des risques pour
environnement ainsi que I’organisation mise
en place pour faire face aux accidents

de pollution ayant des conséquences au-dela
des établissements de la société

Vivendi Universal emploie une équipe chargée d’établir des
mesures de précaution internes en matiére d’environnement et
d’organiser des contrdles au niveau de chaque site au niveau
mondial. Cette équipe réalise des évaluations environnemen-
tales dans les sites les plus importants afin de s’assurer qu’ils
sont conformes aux réglements nationaux, régionaux et locaux
en vigueur. Elle a mis au point un systeme de management envi-
ronnemental basé sur les normes ISO 14001 et EMAS afin
de permettre aux sites du groupe de se conformer aux normes
en vigueur, d’aller méme au-dela si possible, et de réduire les
risques et les impacts de leurs activités sur I’environnement.

Le responsable actuel des affaires environnementales du groupe
posséde une formation en management, droit et ingénierie
environnementale et détient deux certifications environnemen-
tales. Les spécialistes de I’environnement des unités opération-
nelles affichent des titres de compétences similaires : ingénieurs,
hygiénistes industriels agréés, spécialistes de la sécurité, etc. Ces
employés suivent une formation adaptée a leurs responsabilités
et peuvent recevoir I'aide des unités opérationnelles et du service
environnement interne. De plus, dans tous les sites importants,
des équipes d’intervention d’urgence sont formées pour pouvoir
intervenir en cas d’accident ou de déversement accidentel sus-
ceptible d’endommager I’environnement. Ces équipes d’experts
travaillent en étroite collaboration avec les équipes d’intervention
professionnelles locales (services d’incendie municipaux) pour
assurer la protection requise.

Nombre total de personnes en charge des questions environ-
nementales au sein de Vivendi Universal :

e corporate : siege Paris et bureau de New York : 1 ;

° métiers: 8;

e sites opérationnels : 19.

Montant des provisions et garanties
pour risques en matiére d’environnement

Aucun site ni établissement actuel ou ancien de Vivendi
Universal n’a di enregistrer de provisions ou garanties pour
risques en matiére d’environnement au cours de I'année 2003.
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Montant des indemnités versées au cours
de I’exercice en exécution d’une décision
judiciaire en matiére d’environnement

Au cours de I'exercice 2003, Vivendi Universal a regcu quatre
notifications d’infraction (amende administrative) dans le domaine
de I'environnement, de la santé et de la sécurité.

L’association de contrdle de la qualité de I'eau a Los Angeles (Los
Angeles Regional Water Quality Control Board) a présenté une noti-
fication d’infraction (amende administrative) de 128 000 dollars US
contre Universal Studios pour un dépassement des seuils de rejet
d’eau contaminée dans la riviere de Los Angeles de 2000 a 2002
par Universal City (Californie). En plus de cette amende, Universal
Studios a donné son accord pour financer deux autres projets
pour un co(t total de 130 000 dollars US.

Le département de la santé et la sécurité au travail en Californie
(CalOSHA : California Occupational Safety and Health Administra-
tion) a présenté trois notifications d’infraction au parc a themes

Développement durable

Vivendi Universal publie depuis cing ans un rapport de dévelop-
pement durable.

Ce rapport, intitulé « Notre responsabilité économique, sociale
et environnementale », dresse le bilan des actions du groupe en
matiere de gouvernement d’entreprise, de responsabilité écono-
mique, sociale et environnementale. Il cite également les actions
du groupe en matiere de mécénat et d’entreprise citoyenne.

En outre, Vivendi Universal s’est fixé pour objectifs d’accroitre les
efforts de recherche et de développement de technologies
respectueuses de I'environnement, de promouvoir le dialogue avec
les acteurs et les partenaires, d'impulser des programmes de

Politique environnementale
Avancement du plan de cessions

Universal Studios Hollywood (USH) a propos d’un accident d’un
salarié. Le montant des trois pénalités s’éleve a 2 500 dollars US.
USH a contesté les trois notifications d’infraction et est en appel.

CalOSHA a présenté une notification d’infraction a Universal Pictures
pour violation des regles de construction sur le site extérieur d’'un
film. Universal Pictures a payé une amende de 275 dollars US.

Eléments sur les objectifs que la société
assigne a ses filiales hors de France
sur les informations environnementales

Les éléments sur les objectifs environnementaux que Vivendi
Universal assigne a ses filiales hors de France sur les points
ci-dessus ont été transmis en Allemagne, au Japon, en Amé-
rique du Nord, en Espagne et au Royaume-Uni.

formation pour renforcer les compétences techniques et les
préoccupations environnementales de ses collaborateurs. A cet
effet a été créée, sur un extranet, une base de données en matiére
d’environnement et de sécurité contenant des indications pour aider
les métiers et les salariés a respecter leurs engagements et a tenir
leurs objectifs, permettant ainsi une meilleure sensibilisation aux
questions de I'environnement au sein du groupe.

Le rapport fait 'objet d’un avis de la part de I’'un des Commis-
saires aux comptes de Vivendi Universal, RSM Salustro Reydel,
sur le processus de remontée d’informations et de consolidation
des données sociales et environnementales du groupe.

15 AVANCEMENT DU PLAN DE CESSIONS

Voir Chapitre V, « Rapport financier — 1.1.7. Cessions ».
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Chiffres consolidés 4 - Liquidité p. 127
des cing derniers exercices p. 92 « 4.1. Gestion des liquidités
et ressources en capital p. 127
des trois derniers exercices p. 93 = 4.3. Flux de trésorerie consolidés p. 129
. = 4.4. Description des principales lignes
= 1.1. Développements 2003 p. 93 de crédit existantes et covenants associés p. 134
= 1.2. Développements 2002 p. 100
= 1.3. Développements 2001 p. 103 i .
5 - Projet de conversion aux normes
comptables internationales
2 - Compte de résultat p.105 (International Financial Reporting
= 2.1. Réconciliation du résultat net Standards, IFRS) en 2005 p. 143
au résultat net ajusté p. 106
_ = 5.1. Description du projet et état d’avancement p. 143
= 2.2. Comparaison des données 2003 et 2002 p. 107
) i = 5.2. Description des principales divergences
= 2.3. Comparaison des données 2002 et 2001 p. 111 comptables déja identifiées p. 144
3 - Résultats comparés par activité p.113 6 - Avertissements p. 144
= 3.1. Groupe Canal+ p.116
= 3.2. Universal Music Group (UMG) p. 118
= 3.3. Vivendi Universal Games (VUG) p. 120
= 3.4. Vivendi Universal Entertainment (VUE) p. 121
= 3.5. Groupe SFR Cegetel p. 123
= 3.6. Maroc Telecom p. 125
= 3.7. Holding & Corporate p. 126
= 3.8. Autres p. 126

Note préliminaire

Vivendi Universal considére que les mesures a caractére non strictement comptable, exposées ci-dessous, sont des indicateurs pertinents des per-
formances opérationnelles et financieres du groupe :

e chiffre d’affaires et résultat d’exploitation pro forma,

e flux nets de trésorerie opérationnels et flux nets de trésorerie opérationnels proportionnels,

e résultat net ajusté,

e endettement financier.

Chacun de ces indicateurs est défini dans la section appropriée du présent document. lls doivent étre considérés comme une information complé-
mentaire qui ne peut se substituer a toute autre mesure des performances opérationnelles et financieres a caractere strictement comptable. De plus,
il convient de remarquer que d’autres sociétés peuvent définir et calculer ces indicateurs de maniére différente. Il se peut donc que les indicateurs
utilisés par Vivendi Universal ne puissent étre directement comparés a ceux d’autres sociétés.

Pour mémoire, les transactions en devises étrangéres sont converties en euros au taux de change en vigueur a la date d’opération. Les résultats

de change qui en découlent sont enregistrés en résultat de I'exercice. Les gains et pertes sur les emprunts libellés en devises étrangéres servant de
couverture aux participations nettes dans des filiales étrangéres sont comptabilisés en capitaux propres.
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Chiffres consolidés des cinq derniers exercices

Chiffres consolidés des cing derniers exercices

Exercices clos le 31 décembre

Y

A

2002 avec
VE mis en

2003| eéquivalence 2002 2001 2000 2000 1999 1999
(en millions d’euros) publié le 01/01/02 (a) publié publié [retraité (b) publié |retraité (c) | publié (d)
Chiffre d’affaires 25 482 28 112 58 150 57 360 41 580 41798 40 855 41 623
Chiffre d’affaires réalisé a I'étranger 13 967 16 405 31759 33075 20 647 20 624 17 244 17 829
Résultat d’exploitation 3309 1877 3788 3795 1823 2571 1836 2 281
Résultat courant des sociétés intégrées 2102 (2217) (954) 1867 1061 1938 1749 2 060
Résultat sur cessions d’activités, nets des
provisions / éléments exceptionnels (b) 602 1125 1049 2 365 3812 2 947 (846) (838)
Amortissement des écarts d’acquisition (2912) (19434)| (19719)| (15203) (634) (634) (606) (612)
Intéréts minoritaires (1212 (574) (844) (594) (625) (625) 159 (5)
Résultat net part du groupe (1143) (23301) | (23301) | (13597) 2299 2299 1435 1431
Résultat net par action (1,07) (21,43) (21,43) (13,53) 3,63 3,63 2,70 2,70
Résultat net par action dilué (1,07) (21,43) (21,43) (13,53) 3,41 3,41 2,49 2,49
Capitaux propres aprés résultat de I'année 11 923 14 020 14 020 36 748 56 675 56 675 10 777 10 892
Capitaux permanents 32734 39 026 39 026 88608 104259 | 104259 46 026 43 928
Actif immobilisé 40 564 48 495 48 495 99074| 112580 112580 47 916 45 341
Flux nets de trésorerie provenant
des opérations d’exploitation 3 886 2795 4 670 4500 2514 2514 772 1409
Investissements de I’exercice 5974 3729 8 926 13709 38 343 38 343 21 480 21 480
Endettement financier (e) 11 565 12 337 12 337 37 055 35535 35535 31394 31 389
Effectif moyen pondéré 49 617 77445| 334574 | 320654| 253286| 253286| 275000| 275591

92

(a) Aux fins de présentation au périmetre de consolidation
au 31 décembre 2002, dans lequel Veolia Environnement est
mis en équivalence a cette date, les données présentées
illustrent la mise en équivalence de Veolia Environnement a
partir du 1= janvier 2002 au lieu du 31 décembre 2002.

(b) Données retraitées de maniere a refléter ’application des
changements de méthode comptable et des régles de pré-
sentation des comptes intervenus en 2001 : conformément au
reglement 99.02 (§ 41), le groupe a choisi de présenter son
compte de résultat consolidé dans un format qui ventile les pro-
duits et charges par destination plutot que par nature, tel que
précédemment et la définition des éléments exceptionnels a
été ramenée au seul résultat sur cessions d’activités, net des
provisions. Antérieurement, Vivendi Universal appliquait une
définition élargie qui comprenait notamment les charges de res-
tructuration, les frais de démantelement et de fermeture de sites
et I'incidence des garanties données lors de leur exercice.
Ces éléments figurent dorénavant sous une rubrique séparée
du résultat d’exploitation ou, le cas échéant, en résultat finan-
cier lorsqu’ils concernent des dépréciations d’actifs financiers.

(c) Dans le but de faciliter la comparaison des états financiers
de 1999 et 2000, les comptes de 1999 sont présentés confor-
mément aux principes comptables adoptés en 2000. Depuis
le 1° janvier 2000, le groupe Vivendi Universal applique la
nouvelle méthodologie des comptes consolidés selon le
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réglement 99.02 approuvé par le Comité de réglementation
comptable en avril 1999.

(d) Données publiées par Vivendi Universal antérieurement a la
fusion Vivendi, Seagram et Canal+.

(e) Lendettement financier, mesure a caractére non strictement
comptable, correspond aux dettes financieres desquelles sont
déduites les disponibilités du bilan consolidé. Précédemment,
Vivendi Universal utilisait la notion d’endettement financier net,
qui correspondait a I’endettement financier moins les valeurs
mobilieres de placement, les créances financieres a court
terme ainsi que les préts a long terme, nets de provisions. Les
valeurs mobilieres de placement et les créances financieres a
court terme sont des rubriques séparées du bilan consolidé.
Les préts a long terme, nets de provisions, dont le montant
s’élevait a 855 millions d’euros en 2002 et a 716 millions d’eu-
ros en 2003, sont inclus dans la rubrique « Titres immobilisés
et autres immobilisations financiéres ».
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Principaux développements des trois derniers exercices

1 PRINCIPAUX DEVELOPPEMENTS DES TROIS DERNIERS EXERCICES

Apres avoir surmonté ses difficultés liées a la liquidité et
a I’endettement survenues en 2002, Vivendi Universal est
apparu comme un acteur central des secteurs des médias et
des télécommunications (pour une description des secteurs

1.1. Développements 2003

En 2003, Vivendi Universal a investi 6,0 milliards d’euros dont
1,6 milliard d’euros d’investissements industriels dans ses
métiers stratégiques et 4 milliards d’euros pour I’acquisition
de la participation de 26 % que détenait BT Group dans SFR
Cegetel (pour plus d’informations, se référer a la section 4.3
« Flux nets de trésorerie »). De plus, en 2003, Vivendi
Universal a conclu une alliance stratégique entre VUE et NBC.
Il a aussi décidé d’accroitre sa participation dans Maroc
Telecom, a recentré les activités, restructuré et recapitalisé
Groupe Canal+ a hauteur d’environ 3 milliards d’euros,
s’est efforcé de céder sa participation dans Elektrim
Telekomunikacja, a éliminé les principales sources de
pertes, a cédé les activités non stratégiques pour environ
3 milliards d’euros et a refinancé sa dette a travers une série
de transactions décrites dans la section 4 : « Liquidité ».

1.1.1. Groupe SFR Cegetel

En janvier 2003, Vivendi Universal a acquis, auprés de BT Group

une participation de 26 % dans Cegetel Groupe S.A., pour un

prix de 4 milliards d’euros, augmentant ses droits de vote de

59 % a 85 % et portant ainsi de 44 % a 70 % son pourcentage

d’intérét dans I'opérateur privé de télécommunications en

France (approximativement 56 % dans SFR, sa filiale de

téléphonie mobile). L'acquisition de cette participation auprés

de BT Group a été réalisée par SIT (Société d’Investissement
pour la Téléphonie), selon les modalités suivantes :

e SIT, société détenue a 100 %, contrdlée et consolidée par
Vivendi Universal, est propriétaire de la participation de 26 %
pour un codt d’acquisition de 4 milliards d’euros ;

e SIT a financé cette acquisition par un apport de fonds propres
en numéraire réalisé directement par Vivendi Universal, a hau-
teur d’environ 2,7 milliards d’euros ainsi que par un emprunt
bancaire non recourse d’environ 1,3 milliard d’euros dont
I’échéance était fixée au 30 juin 2004. Le service de la dette,
mise en place le 23 janvier 2003, devait étre assuré par les
dividendes afférents a la participation de 26 % dans Cegetel
Groupe S.A.. Uemprunt a été remboursé en juillet 2003 grace
au produit de I’émission des obligations a haut rendement
d’une maturité de cing ans.

Suite a ce remboursement, SIT a fusionné avec Vivendi
Universal, permettant ainsi au groupe de simplifier la structure
de détention des 26 % de Cegetel Groupe S.A. rachetés en

d’activité, se référer au Chapitre IV : « Renseignements concer-
nant 'activité et I’évolution de la société »). Ceci résulte
d’une série d’actions entreprises au cours des 18 derniers
mois, de I’été 2002 a fin 2003.

janvier 2003, et d’accroitre son acces aux dividendes de
ce groupe.

e Pour financer I’apport en fonds propres, en novembre 2002,
Vivendi Universal a émis 78 678 206 obligations pour un mon-
tant total s’élevant a 1 milliard d’euros, remboursables en
actions nouvelles Vivendi Universal au 25 novembre 2005.
Cette transaction est décrite dans la Note 13 aux Etats Finan-
ciers Consolidés.

Par conséquent, Cegetel Groupe S.A. qui était précédemment

intégré globalement par Vivendi Universal avec une participa-

tion de 44 %, est consolidé depuis le 23 janvier 2003 avec une
participation de 70 % (approximativement 56 % dans SFR, sa
filiale de téléphonie mobile).

Au cours de I'année 2003, Vivendi Universal a signé avec
Vodafone une série d’accords visant tant a améliorer les
performances de Groupe SFR Cegetel qu’a optimiser les flux
financiers entre Groupe SFR Cegetel et ses actionnaires.

e Vodafone et SFR ont conclu un accord leur permettant
d’intensifier leur coopération et d’amplifier leurs économies
d’échelle dans plusieurs domaines : la mise en commun de leurs
activités de développement et le lancement de nouveaux
produits et services, dont Vodafone livel, et le renforcement
des synergies opérationnelles, notamment en matiere d’achats
(informatique et technologie) et le partage d’expertise. Ces
dispositions devraient permettre de renforcer plus encore la
compétitivité de SFR, au bénéfice a la fois de ses clients et de
ses actionnaires.

L'Assemblée générale extraordinaire de Cegetel Groupe S.A.,
qui s’est tenue le 18 décembre 2003, a approuve la simplifi-
cation de la structure du groupe par fusion absorption de
Transtel, Cofira et SFR par le holding Cegetel Groupe S.A..
L’entité issue de cette fusion, qui est donc a la fois opérateur
de téléphonie mobile et société holding du groupe, a pris
le nom de SFR. Elle est détenue a 55,8 % par Vivendi
Universal, a 43,9 % par Vodafone et a 0,3 % par des per-
sonnes physiques. A I'occasion de cette simplification des
structures, un avenant au pacte d’actionnaires Cegetel a été
signé, consolidant les stipulations du pacte SFR au niveau de
I'entité issue de la fusion. Ce document est disponible en ligne
a l'adresse suivante : http://www.vivendiuniversal.com.
L’ensemble constitué de SFR et de ses filiales et de I'opéra-
teur de téléphonie fixe Cegetel, prend désormais le nom de
Groupe SFR Cegetel.
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Principaux développements des trois derniers exercices

¢ SFR mettra en ceuvre en 2004 un programme de distribution
de dividendes qui prévoit notamment la distribution de
primes et de réserves et Iinstauration d’'un mécanisme
d’acompte trimestriel sur dividendes. SFR prévoit ainsi la
distribution d’environ 3,2 milliards d’euros a ses actionnaires,
dont 1,8 milliard d’euros pour la part revenant a Vivendi
Universal. A titre indicatif, Groupe SFR Cegetel a versé en
avril 2003 au groupe Vivendi Universal un dividende au titre de
2002 de 621 millions d’euros.

En parallele, en décembre 2003, SFR (ex-Cegetel Groupe) et la
SNCF ont fusionné Cegetel S.A. (filiale de télécommunications
fixes de SFR) et Télécom Développement (opérateur de réseaux,
filiale de la SNCF dans laquelle Cegetel Groupe avait une
participation minoritaire). Le capital de la nouvelle société, qui
conserve le nom de Cegetel, est détenu a 65 % par SFR et a
35 % par la SNCF.

Suite a ces transactions, la structure du Groupe SFR Cegetel a évolué de la fagon suivante :

% Structure de Groupe SFR Cegetel au 31 décembre 2002 F

Vivendi Universal

70 %

30 %*
SBC »|  Transtel 9% BT Group
50 % |
+ 1 droit de vote¢ ¢26 %

\ 4

15%_

Vodafone Cegetel Groupe S.A. SNCF
20 %¢ ¢80 % 80 % 49.9 %¢ ¢50.1 %
Y
SFR Cegetel | ™

(activité fixe) [~ 20 o,

% Structure de Groupe SFR Cegetel au 31 décembre 2003 F

Vivendi Universal Vodafone
55.8 %L ¢43.9 %
. . 0, 0
Ac_tlon_na_|res 0.3% SFR 65% c_ege_te_l - 35% SNCF
minoritaires (activité fixe)

* Part acquise par Vodafone en 2003

1.1.2. Rapprochement de NBC et VUE
afin de former NBC Universal
(« 'opération NBC-Universal »)

Le 8 octobre 2003, General Electric (GE) et Vivendi Universal
ont annoncé la signature d’un accord définitif visant a regrou-
per les activités de NBC et de VUE. La nouvelle société, qui
s’appellera NBC Universal, sera détenue a 80 % par GE et a
20 % par Universal Studios Holding Ill Corp., filiale de Vivendi
Universal. Cette répartition est susceptible d’ajustements dans
I’hypothéese ou InterActiveCorp, qui détient 5,44 % de VUE,
exercerait son droit de suite (tag-along right) lui permettant
de participer a I'opération. Les actifs de NBC Universal com-
prendront : la chaine de télévision NBC, Universal Pictures,
les producteurs et distributeurs de programmes télévisuels NBC
Studios et Universal Television, des chaines cablées, I’ensem-
ble des chaines TV NBC, le réseau de télévision de langue
espagnole Telemundo et ses 15 chaines, ainsi que des partici-
pations dans cing parcs a themes. Sur une base pro forma, la
nouvelle société aurait réalisé sur I’'ensemble de I'exercice 2003
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un chiffre d’affaires de plus de 13 milliards de dollars, a partir
d’un groupe diversifié d’activités complémentaires, et dégagé
un EBITDA d’environ 3 milliards de dollars.

Dans le cadre de cet accord, GE devra verser a la cloture
de I'opération 3,65 milliards de dollars en numéraire, dont
3,3 milliards de dollars a Vivendi Universal, ce montant pouvant
varier si InterActiveCorp exerce son droit de suite prévu dans
I’Accord de Partnership sur VUE lui permettant de participer
al’opération NBC-Universal. En conséquence de cette opéra-
tion, la dette consolidée de Vivendi Universal sera réduite
d’environ 3,2 milliards de dollars (dont 1,7 milliard de dollars
du fait de la déconsolidation de VUE). Vivendi Universal détien-
dra 3 des 15 sieges du Conseil d’administration de NBC
Universal. A compter de 2006, Vivendi Universal aura la possi-
bilité de céder sa participation dans NBC Universal, surla base
de la valeur de marché (fair market value) de cette derniere.

La cléture de I'opération NBC-Universal est soumise a des
conditions réglementaires et d’autres natures, notamment la



suppression (defeasance) des engagements (covenants) liés
aux actions préférentielles A de VUE détenues par InterActive-
Corp. Cette suppression sera effectuée en conformité avec les
dispositions de I’accord de Partnership sur VUE qui prévoit que
les engagements pris en faveur du détenteur d’actions préfé-
rentielles A seront honorés par I'’émission d’une lettre de crédit
irrévocable dans une forme raisonnablement acceptable par
celui-ci (i) pour un montant égal a la valeur faciale des actions
préférentielles A a leur échéance et (i) a une date d’échéance
antérieure a celle des actions préférentielles A. Vivendi
Universal a remis un modeéle de lettre de crédit satisfaisant I’en-
semble de ces exigences pour obtenir I’'accord de IACI. Ce der-
nier a refusé, de maniéere déraisonnable, de donner son accord,
en violation des dispositions de I’Accord de Partnership sur
VUE. L’ affaire a été soumise a un tribunal (Court of Chancery of
the State of Delaware). Une décision est attendue avant la cl6-
ture de 'opération de rapprochement NBC-Universal prévue
pour le 2¢ trimestre 2004. Pour plus d’informations sur I'im-
pact de cette opération sur les comptes consolidés 2004 de
Vivendi Universal, se référer a la Note 3 aux Etats Financiers
Consolidés.

Les dispositions de I’accord de rapprochement prévoient la
possibilité pour Vivendi Universal et VUE de négocier avec
InteractiveCorp une restructuration globale de la participation
de cette derniére dans VUE. Néanmoins, une telle restructura-
tion ne constitue pas une condition préalable a la réalisation
de I'opération NBC-Universal.

Les accords conclus dans le cadre de I'opération NBC-
Universal prévoient également que Vivendi Universal (i) sup-
portera le colt relatif a la suppression des engagements asso-
ciés aux actions préférentielles A de VUE ainsi que le co(t net
des dividendes dus au titre des actions préférentielles B de
VUE, et (ii) conservera I’éventuel bénéfice économique de la
valorisation des actions IACI qu’elle détient. Ces accords
prévoient, en outre, le nantissement par Vivendi Universal
d’une partie de ses titres NBC Universal afin de garantir le respect
de ses obligations relatives a la suppression des engagements
associés aux actions préférentielles A. De plus, aussi long-
temps que Vivendi Universal détiendra 3 % du capital de NBC
Universal, GE recevra un dividende additionnel non pro rata
de sa part dans NBC Universal afin d’étre intégralement cou-
vert pour le colt apres imp6ts de 94,56 % du coupon en numé-
raire de 3,6 % relatif aux actions préférentielles B. Ces accords
mettent également a la charge de Vivendi Universal plusieurs
obligations de nature fiscale, mais également en matiére
d’activités non cédées, de passifs et de partage des risques,
pour un montant limité, de cession de certaines activités ainsi
que d’autres obligations usuelles dans ce type d’opération.

Aux termes de ces accords, Vivendi Universal disposera de la
faculté de céder ses titres sur le marché, en cas d’introduction
en bourse de NBC Universal, a partir de 2006. Dans cette hypo-
these, GE aura un droit de préemption sur tous les titres mis
en vente par Vivendi Universal sur le marché. A défaut d’une

Rapport financier

Principaux développements des trois derniers exercices

telle introduction en bourse, Vivendi Universal pourra exercer
une option de vente a une valeur de marché auprées de NBC
Universal. Enfin, sur une période de 12 mois a compter du
cinquieme anniversaire de la date de cloture de I'opération NBC-
Universal, GE pourra exercer une option d’achat, soit sur (i) tous
les titres NBC Universal détenus par Vivendi Universal ou
(ii) équivalent de 4 milliards de dollars en titres NBC Universal
détenus par Vivendi Universal. Dans chacun de ces deux cas,
les titres NBC Universal seront valorisés a la valeur la plus
élevée, a savoir soit celle de I'opération d’origine, soit la
valeur de marché des titres NBC Universal au moment de I'exer-
cice de I'option d’achat. Si GE exerce son option d’achat
sur un montant de 4 milliards de dollars ne représentant
qu’une partie des titres NBC Universal détenus par Vivendi
Universal, il devra acqueérir le reste des titres détenus par
Vivendi Universal sur une période de 12 mois, a compter
du sixieme anniversaire de la date de cloture de I'opération
NBC-Universal.

La direction de Vivendi Universal estime que I'opération NBC-
Universal ne donne aucune indication d’une baisse de la valeur
comptable de VUE en dollars, a I’exception de I'incidence néga-
tive potentielle des écarts de conversion compte tenu de
I’évolution de la parité euro / dollar.

Les principaux accords signés avec GE au moment de la négo-
ciation visant au rapprochement entre NBC et VUE sont
disponibles sur Internet a I'adresse suivante :
http://www.vivendiuniversal.com.

Dans le cadre de I’opération NBC-Universal, Vivendi Universal
a prolongé les relations, pour une durée de 7 ans, entre VUE et
DreamWorks Pictures et a donné un accord de principe pour
acqueérir DreamWorks Records pour 100 millions de dollars. Ce
label musical publie du rock, de la pop, de la musique country,
de «I'urban », des musiques et des bandes originales de films,
ainsi que des enregistrements de pieces jouées a Broadway.
Cette acquisition a été finalisée en janvier 2004.

1.1.3. Maroc Telecom

Le 2 septembre 2003, le Conseil d’administration de Vivendi
Universal a approuvé I'augmentation de sa participation dans
Maroc Telecom de 35 % a 51 %, en cours d’exécution. En vertu
de I'accord du 4 mars 2002 conclu entre Vivendi Universal et
le Royaume du Maroc, ce dernier avait la possibilité de céder
a hauteur de 16 % de Maroc Telecom a des investisseurs tiers.
Cette option a expiré le 1= septembre 2003 sans étre exercée.
Le Royaume du Maroc conserve 'option de vente consentie
par Vivendi Universal, portant sur 16 % du capital de Maroc
Telecom