
             

Le 19 mai 2005        

Rapport financier du premier trimestre 2005 et états 
financiers consolidés au 31 mars 2005  

(IFRS, non audités)             



  

Vivendi Universal - normes comptables IFRS - non audité / 1    

1- RAPPORT FINANCIER POUR LE PREMIER TRIMESTRE 2005...................................................................................................................... 3 

1 - Evènements significatifs intervenus en 2005.................................................................................................................................................. 4 

1.1. Changements de périmètre intervenus au cours du premier trimestre 2005 ............................................................................................ 4 

1.2. Autres opérations ...................................................................................................................................................................................... 4 

1.3. Evènements intervenus depuis le 31 mars 2005 ...................................................................................................................................... 4 

2 - Compte de résultat du premier trimestre 2005 et du premier trimestre 2004 - IFRS...................................................................................... 5 

2.1. Compte de résultat consolidé.................................................................................................................................................................... 5 

2.2. Résultat net ajusté, part du groupe ........................................................................................................................................................... 5 

2.3. Comparaison des données du premier trimestre 2005 et du premier trimestre 2004............................................................................... 6 

2.4. Perspectives 2005 et 2006........................................................................................................................................................................ 8 

3 - Chiffres d affaires et résultat d exploitation par métier des premiers trimestres 2005 et 2004 - IFRS ............................................................ 9 

3.1. Chiffre d affaires et résultat d exploitation par métier publiés du premier trimestre 2005 et du premier trimestre 2004 ........................... 9 

3.2. Chiffre d affaires et résultat d exploitation par métier en base comparable du premier trimestre 2005 et du premier trimestre 2004...... 9 

3.3. Commentaires sur le chiffre d affaires et le résultat d exploitation des activités ..................................................................................... 10 

4- Gestion des liquidités et ressources en capital .............................................................................................................................................. 14 

4.1. Notation de la dette ................................................................................................................................................................................. 15 

4.2. Flux de trésorerie consolidés .................................................................................................................................................................. 15 

4.3. Description des covenants ...................................................................................................................................................................... 17 

5 - Déclarations prospectives ............................................................................................................................................................................. 19 

2- ANNEXES AU RAPPORT FINANCIER ............................................................................................................................................................ 20 

1- Réconciliation du chiffre d affaires et du résultat d exploitation publiés vers le chiffre d affaires et le résultat d exploitation en base 
comparable pour le premier trimestre 2005 ....................................................................................................................................................... 20 

2- Réconciliation du chiffre d affaires et du résultat d exploitation publiés vers le chiffre d affaires et le résultat d exploitation en base 
comparable pour le premier trimestre 2004 ....................................................................................................................................................... 21 

3- Etat de passage entre le chiffre d affaires et le résultat d exploitation établis selon les principes comptables français et le chiffre d affaires 
et le résultat d exploitation comparatifs IFRS..................................................................................................................................................... 22 



  

Vivendi Universal - normes comptables IFRS - non audité / 2 

3. ETATS FINANCIERS CONSOLIDES SUR TROIS MOIS ARRETES AU 31 MARS 2005 (IFRS, NON AUDITES)......................................... 23 

Bilan consolidé (IFRS, non audité)......................................................................................................................................................................... 23 

Compte de résultat consolidé (IFRS, non audité) .................................................................................................................................................. 24 

Tableau des flux de tresorerie consolidés (IFRS, non audité) ............................................................................................................................... 25 

Tableau de variation des capitaux propres consolidés (IFRS, non audité) ............................................................................................................ 26 

Note 1. Principes comptables et méthodes d evaluation........................................................................................................................................ 27 

1.1. Contexte de l élaboration des informations financières IFRS 2004 et des états financiers consolidés du premier trimestre 2005 ................ 27 

1.2. Présentation des normes et interprétations appliquées pour l établissement des informations financières IFRS 2004 et des états financiers 
consolidés du premier trimestre 2005 .................................................................................................................................................................... 27 

1.3. Principes de préparation des informations financières IFRS .......................................................................................................................... 28 

1.4. Principes de présentation de l information financière...................................................................................................................................... 35 

1.5. Comptes intermédiaires .................................................................................................................................................................................. 36 

Note 2. Mouvements de perimètre ......................................................................................................................................................................... 36 

2.1. Acquisition de 16 % supplémentaires du capital de Maroc Telecom le 4 janvier 2005................................................................................... 36 

2.2. Autres mouvements de perimètre intervenus sur le premier trimestre 2005 .................................................................................................. 36 

Note 3. Actifs detenus en vue de la vente et activités abandonnées ..................................................................................................................... 37 

Note 4. Endettement financier net.......................................................................................................................................................................... 38 

4.1. Dette financière brute au 31 mars 2005 .......................................................................................................................................................... 38 

4.2. Dette financière brute au 31 décembre 2004 .................................................................................................................................................. 39 

Note 5. Résultat financier ....................................................................................................................................................................................... 40 

Note 6. Résultat par action..................................................................................................................................................................................... 40 

Note 7. Tableau des flux de tresorerie consolidés ................................................................................................................................................. 41 

7.1. Dotations aux amortissements et dépréciations.............................................................................................................................................. 41 

7.2. Dividendes....................................................................................................................................................................................................... 41 

Note 8. Information sectorielle................................................................................................................................................................................ 41 

8.1. Compte de resultat consolidé.......................................................................................................................................................................... 42 

8.2. Bilan consolidé ................................................................................................................................................................................................ 43 

Note 9. Engagements et litiges .............................................................................................................................................................................. 44 

9.1. Engagements .................................................................................................................................................................................................. 44 

9.2. Litiges .............................................................................................................................................................................................................. 44 

Note 10. Etat de passage entre le résultat établis selon les principes comptables français et le résultat IFRS pour le trimestre clos le 31 mars 
2004 ....................................................................................................................................................................................................................... 45



  

Vivendi Universal - normes comptables IFRS - non audité / 3 

 
1- RAPPORT FINANCIER POUR LE PREMIER TRIMESTRE 2005 

Notes préliminaires : 
En application du règlement européen 1606/2002 du 19 juillet 2002 sur les normes internationales, les états financiers consolidés de Vivendi 
Universal au titre de l exercice clos le 31 décembre 2005 seront établis selon les normes comptables internationales IAS (International 
Accounting Standards) / IFRS (International Financial Reporting Standards) applicables au 31 décembre 2005 telles qu approuvées par l Union 
Européenne. Les premiers états financiers publiés selon les normes IAS / IFRS seront ceux de l exercice 2005 présentés avec un exercice 
comparatif au titre de l exercice 2004 établi selon le même référentiel. Lors de chaque publication intermédiaire de l exercice 2005, une 
information comparative au titre de l arrêté intermédiaire 2004 concerné sera publiée. Compte tenu des incertitudes qui subsistent sur les 
normes et interprétations qui seront applicables au 31 décembre 2005, Vivendi Universal se réserve la possibilité de modifier, lors de la 
publication finale et définitive des premiers états financiers consolidés IFRS, certaines options et méthodes comptables appliquées lors de la 
préparation des informations financières IFRS 2004. Se référer à la note « Transition aux normes IFRS 2004 » publiée le 14 avril 2005 et 
intégrée dans le Document de référence 2004 déposé auprès de l AMF en date du 18 avril 2005 sous le numéro D.05-0456.    

Pour une réconciliation des données du premier trimestre 2004 publiées en normes françaises aux comparatifs du premier trimestre 2004 
IFRS, se référer à la Note 10 aux Etats financiers consolidés arrêtés au 31 mars 2005 dans le présent document.  

Vivendi Universal considère que les mesures à caractère non strictement comptable indiquées ci-dessous, sont des indicateurs pertinents des 
performances opérationnelles et financières du groupe : 

 

 résultat net ajusté, part du groupe 

  

chiffre d affaires et résultat d exploitation en base comparable 

 

 flux nets de trésorerie opérationnels et flux nets de trésorerie opérationnels proportionnels publiés et en base comparable 

 

 endettement financier net 

Chacun de ces indicateurs est défini dans la section appropriée du présent document. Ils doivent être considérés comme une information 
complémentaire qui ne peut se substituer à toute autre mesure des performances opérationnelles et financières à caractère strictement 
comptable, telles que présentées dans les Etats Financiers Consolidés et leurs notes annexes, ou leur citation dans le rapport financier lui-
même. De plus, il convient de souligner que d autres sociétés peuvent définir et calculer ces indicateurs de manière différente. Il se peut donc 
que les indicateurs utilisés par Vivendi Universal ne puissent être directement comparés à ceux d autres sociétés.   
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1 - Evènements significatifs intervenus en 2005 

1.1. Changements de périmètre intervenus au cours du premier 
trimestre 2005 

1.1.1. Maroc Telecom : acquisition de 16 % du capital par Vivendi Universal 

 
janvier 

2005 
Aux termes d un engagement ferme d achat signé avec le Royaume du Maroc le 18 novembre 2004, Vivendi Universal a acquis, indirectement 
au travers de la Société de Participation dans les Télécommunications, (filiale à 100 % de Vivendi Universal) une participation additionnelle de 
16 % du capital de Maroc Telecom. Cette acquisition, réalisée le 4 janvier 2005, permet à Vivendi Universal, partenaire stratégique détenant le 
contrôle opérationnel de Maroc Telecom depuis début 2001, de porter sa participation de 35 % à 51 % et, ainsi, de pérenniser son contrôle sur 
l'entreprise. En effet, au-delà des accords d actionnaires qui conféraient à Vivendi Universal la majorité des voix en Assemblée générale et au 
Conseil de surveillance jusqu au 30 décembre 2005, le contrôle de Vivendi Universal est désormais assuré par la détention directe et sans 
limitation de durée de la majorité des droits de votes aux Assemblées générales et par le droit, en vertu des accords d actionnaires et des 
statuts de la Société, de désigner 3 des 5 membres du Directoire et 5 des 8 membres du Conseil de surveillance. Cette acquisition constitue 
une étape nouvelle et décisive du partenariat stratégique entre le Royaume du Maroc et Vivendi Universal. La transaction a été réalisée pour 
un prix de 12,4 milliards de dirhams, soit environ 1,1 milliard d'euros incluant une prime de pérennisation de contrôle. Ce prix a été payé le 4 
janvier 2005 et financé pour moitié au moyen d une dette à long terme contractée au Maroc d un montant de 6 milliards de dirhams, soit 542 
millions d euros au 31 mars 2005 (se référer à la section 4 « Liquidité »). A cette date, l engagement ferme d achat, comptabilisé en dettes 
financières pour 1,1 milliard d euros au 31 décembre 2004, a été contre-passé en contrepartie du décaissement, se référer à la Note 2 aux 
Etats financiers consolidés. 

1.1.2. Groupe Canal+ 

 

Cession de NC Numéricâble - En décembre 2004, Groupe Canal+ et France Télécom ont annoncé la signature d un accord portant 
sur la cession de leurs activités câble au fonds d investissement Cinven et au câblo-opérateur Altice. Cette opération, soumise à 
l approbation de la Commission Européenne, a été finalisée le 31  mars  2005.  
A l issue de l opération, Groupe Canal+ conserve environ 20% dans le nouvel opérateur ainsi constitué. La part du prix de cession 
revenant à Groupe Canal+ s est élevée à 96 millions d euros (incluant les ajustements relatifs au nombre de réseaux effectivement 
transférés) en valeur d entreprise, soit 18 millions d euros nets des frais de cession, d un prêt consenti pour 37 millions d euros par 
Groupe Canal+ au nouvel opérateur et de l avance de 40 millions d euros en compte courant consentie à NC Numéricâble. Compte 
tenu de l ajustement de la valeur réalisé en 2004, le résultat de cession est immatériel. 

 

MultiThématiques - En janvier 2005, Groupe Canal+ et Groupe Lagardère ont annoncé la signature d'un accord, afin de dénouer 
leurs participations croisées dans MultiThématiques (ainsi détenue à 100 % par Groupe Canal+) et Lagardère Thématiques. Cette 
opération, soumise à l'examen des autorités de la concurrence française, a été finalisée le 11 février 2005 et a permis une réduction 
de l endettement financier net de 20 millions d euros et a généré une plus-value de 26 millions d euros.  

1.2. Autres opérations 

 

1.2.1. Débouclage de l ensemble des swaps de taux d intérêt sans contrepartie 
En mars 2005, Vivendi Universal a finalisé le débouclage des swaps de taux d intérêt sans contrepartie, qui étaient précédemment adossés à la 
dette à taux variable remboursée à la suite des cessions d actifs intervenues dans le cadre de son programme de cessions. Ce débouclage a 
porté sur un montant notionnel de 3,1 milliards d euros et a donné lieu au paiement par Vivendi Universal d une soulte totale de 189 millions 
d euros, dont 56 millions d euros payés en 2004, le solde ayant été comptabilisé au 31 décembre 2004.  

1.3. Evènements intervenus depuis le 31 mars 2005 

 

1.3.1.  Projet de rapprochement entre Cegetel et neuf telecom afin de former neuf Cegetel 
En mai 2005, Cegetel et neuf telecom ont annoncé leur projet de rapprochement afin de former neuf Cegetel. Après avoir préalablement 
racheté la participation de 35 % détenue par la SNCF, selon les accords préexistants, SFR apportera à neuf telecom 100 % du capital de 
Cegetel S.A.S. et recevra en échange 28 % du capital de neuf Cegetel ainsi qu une contrepartie sous forme d obligations émises par neuf 
Cegetel. Les deux actionnaires de référence du nouveau groupe, SFR et Louis Dreyfus, détiendront donc chacun une participation de 28 %, le 
solde, soit 44 %, étant détenu par les actionnaires actuels de neuf telecom. Cette opération est soumise notamment à l approbation des 
autorités de la concurrence et de la réglementation. Ce rapprochement se traduira au plan comptable d une part par la cession de 37 % de la 
participation de SFR Cegetel dans Cegetel S.A.S. (les 35% rachetés à la SNCF étant immédiatement cédés) et d autre part l acquisition 
concomitante par SFR de 28 % de neuf telecom. La participation de 28 % de SFR dans neuf Cegetel (intérêt de 15,62 % au niveau de Vivendi 
Universal, compte tenu de son taux d intérêt de 55,8 % dans SFR) sera consolidée par mise en équivalence. 
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2 - Compte de résultat du premier trimestre 2005 et du premier trimestre 
2004 - IFRS 

 
2.1. Compte de résultat consolidé 

(en millions d'euros, sauf données par action) 2005 2004

Chiffres d'affaires 4 761              4 385              

Coût des ventes (2 511)             (2 335)            

M arge brute 2 250              2 050              

Résultat d'exploitation 877                 694                 

Autres produits des activités ordinaires 19                   23                   

Quote-part dans le résultat net des sociétés mises en équivalence 72                   78                   

Résultat des activités ordinaires 968                 795                 

Coût du f inancement (46)                  (144)               

Autres charges f inancières (29)                  (122)               

Autres produits f inanciers 22                   9                     

Résultat financier (53)                  (257)               
Résultat avant im pôt e t activités abandonnées                  915                  538 

Impôt (163)                (218)               

Résultat ne t des activités 752                 320                 

Résultat net des activités abandonnées -                      (a) 118                 

Résultat ne t 752                 438                 

Dont 

Intérêts minoritaires 250                 272                 

Résultat ne t, part du groupe 502                 166                 

Résultat net des activités par action (en euros) 0,66                0,28                

Résultat net des activités dilué par action (en euros) 0,65                0,28                

Résultat net des activités abandonnées par action (en euros) -                  0,10                

Résultat net des activités abandonnées dilué par action (en euros) -                  0,10                

Résultat ne t, part du groupe par action (en euros) 0,44                0,15                

Résultat ne t, part du groupe dilué par action (en euros) 0,44                0,14                

1ers trimestres clos le 31 mars

 

(a) Sur le premier trimestre 2004, intègre 80 % du résultat net généré par VUE sur la période.  

2.2. Résultat net ajusté, part du groupe 
Vivendi Universal considère le résultat net ajusté, part du groupe, mesure à caractère non strictement comptable, comme un indicateur 
pertinent des performances opérationnelles et financières du groupe. La Direction de Vivendi Universal utilise le résultat net ajusté, part du 
groupe pour gérer le Groupe car il illustre mieux les performances des activités et permet d exclure la plupart des éléments non opérationnels 
et non récurrents. Il comprend le résultat d exploitation, les autres produits des activités ordinaires, la quote-part dans le résultat net des 
sociétés mises en équivalence, le coût du financement ainsi que les impôts et les intérêts minoritaires relatifs à ces éléments. Il n intègre donc 
pas les autres charges des activités ordinaires (qui correspondent aux dépréciations exceptionnelles, le cas échéant), les autres charges et 
produits financiers et le résultat net des activités abandonnées, tels que présentés au compte de résultat ainsi que l impôt sur les résultats et 
les intérêts minoritaires sur les ajustements. Il ne prend jamais en compte d ajustement sur le résultat d exploitation. Se référer à la section 
2.2.2 pour une réconciliation du résultat net, part du groupe au résultat net ajusté, part du groupe. 

2.2.1. Comparaison du résultat net ajusté, part du groupe du premier trimestre 2005 et 
du premier trimestre 2004 

Le résultat net ajusté, part du groupe de Vivendi Universal est un bénéfice de 512 millions d euros au premier trimestre 2005 comparé à un 
bénéfice de 160 millions d euros au premier trimestre 2004. Cette amélioration de 352 millions d euros est due aux éléments suivants : 

 

+ 183 millions d euros liés à l amélioration du résultat d exploitation ; 

 

+ 98 millions d euros liés à la réduction du coût du financement induite par la diminution de la dette financière brute moyenne 
(6,1 milliards d euros au premier trimestre 2005 contre 13 milliards d euros au premier trimestre 2004) ainsi que par la baisse du coût 
de la dette brute moyenne suite à l amélioration des conditions de financement grâce au retour à la catégorie Investment Grade et au 
refinancement de la majorité des lignes de crédit qui s en est suivi ; 
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+ 76 millions d euros liés à la diminution de l impôt, l augmentation de la charge d impôt relative à l amélioration des résultats ayant 
été plus que compensée par l incidence positive du régime du Bénéfice Mondial Consolidé au premier trimestre 2005 (+125 millions 
d euros) ; 

 
+5 millions d euros liés à la réduction des intérêts minoritaires du fait notamment de l acquisition de 16 % supplémentaires du capital 
de Maroc Telecom par Vivendi Universal début janvier 2005 ; 

et ont été partiellement compensés par : 

 
- 6 millions d euros liés à la réduction de la quote-part dans le résultat des sociétés mises en équivalence, la quote-part dans le 
résultat de NBC Universal au premier trimestre 2005 (72 millions d euros) ayant été compensée par les sorties de périmètre 
intervenues en 2004 ; 

 
- 4 millions d euros liés à la réduction des autres produits des activités ordinaires.  

2.2.2. Réconciliation du résultat net, part du groupe au résultat net ajusté, part du 
groupe premier trimestre 2005 et 2004   

(en millions d'euros) 2005 2004

Résultat ne t, part du groupe (a) 502             166             
Ajustements 
Autres charges f inancières (a) 29               122             
Autres produits f inanciers (a) (22)             (9)               
Résultat net des activ ités abandonnées (a) -                 (118)           
Impôt sur les ajustements 3                 (18)             
Intérêts minoritaires sur les ajustements -                 17               

Résultat ne t ajus té , part du groupe 512             160             

1er trimestre clos le 31 mars

 

(a) Tel que présenté au compte de résultat consolidé.  

2.3. Comparaison des données du premier trimestre 2005 et du premier 
trimestre 2004 

 

Au premier trimestre 2005, Vivendi Universal a enregistré un bénéfice de 502 millions d euros contre 166  millions d euros au premier trimestre 
2004. Cette amélioration s explique par la progression du résultat d exploitation et particulièrement celui des activités médias (UMG, VUG et 
Groupe Canal+), la baisse du coût du financement et des autres charges et produits financiers et par la diminution de l impôt. Cependant, elle a 
été légèrement compensée par la cession de 80 % de VUE intervenue le 11 mai 2004. 

Chiffre d affaires 

Au premier trimestre 2005, le chiffre d affaires consolidé de Vivendi Universal s est élevé à 4 761 millions d euros contre 4 385 millions d euros 
an premier trimestre 2004. 
En base comparable1, le chiffre d affaires augmente de 7 % (8 % à taux de change constant), passant de 4 391 millions d euros à 4 716 millions 
d euros. L ensemble des métiers du Groupe a contribué à cette amélioration.  
Pour une analyse du chiffre d affaires par métier, se référer à la section 3 « Chiffre d affaires et résultat d exploitation par métier des premiers 
trimestres 2005 et 2004 ».  

Résultat d exploitation 

Au premier trimestre 2005, le résultat d exploitation de Vivendi Universal s est élevé à 877 millions d euros contre 694 millions d euros au 
premier trimestre 2004. 
En base comparable, le résultat d exploitation augmente de 22 % (22 % à taux de change constant), passant de 697 millions d euros à 
849 millions d euros. L ensemble des métiers du Groupe contribue à cette amélioration, particulièrement UMG, VUG et Groupe Canal+. Le 
résultat d exploitation de Groupe Canal+ intègre notamment une reprise de provision de 31 millions d euros constatée sur NC Numéricâble 
avant sa cession en mars 2005. 
Pour une analyse du résultat d exploitation par métier, se référer à la section 3 « Chiffre d affaires et résultat d exploitation par métier des 
premiers trimestres 2005 et 2004 ».  

Autres produits des activités ordinaires 

Au premier trimestre 2005, les autres produits des activités ordinaires se sont élevés à 19 millions d euros contre 23 millions d euros au premier 
trimestre 2004. 

                                                          

 

1 Pour une définition de la base comparable, se référer à la section 3.2 « Chiffre d affaires et résultat d exploitation par métier en base comparable du premier 
trimestre 2005 et du premier trimestre 2004 ». 
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Au premier trimestre 2005, ils comprenaient principalement les dividendes reçus des sociétés non consolidées, soit 5 millions d euros (contre 
5 millions d euros au premier trimestre 2004) et 14 millions d euros d intérêts reçus au titre des créances financières à long terme (contre 
18 millions d euros au premier trimestre 2004). 

 
Quote-part dans le résultat net des sociétés mises en équivalence 

Au premier trimestre 2005, la quote-part dans le résultat net des sociétés mises en équivalence s élève à 72 millions d euros contre 78 millions 
d euros au premier trimestre 2004. La quote-part dans le résultat de NBC Universal au premier trimestre 2005 (72 millions d euros) a été 
compensée par les sorties de périmètre intervenues en 2004.  

Coût du financement 

Au premier trimestre 2005, le coût du financement s est élevé à -46 millions d euros contre -144 millions d euros au premier trimestre 2004. La 
dette financière brute moyenne (calculée sur une base quotidienne) a diminué à 6,1 milliards d euros au premier trimestre 2005, contre 
13 milliards d euros au premier trimestre 2004. Cette diminution reflète principalement l incidence du plan de cession d actifs, en particulier la 
cession de VUE à NBC Universal en mai 2004, malgré l acquisition de 16 %  supplémentaires du capital de Maroc Telecom en janvier 2005 
pour 1,1 milliard d euros. 

Le coût de la dette financière brute moyenne s établit à 3,57 %, en forte baisse par rapport au premier trimestre 2004 (5,27 %). La diminution 
des intérêts résulte de l effet conjugué du remboursement en juin 2004 de 83 % de l encours des obligations à haut rendement financé par le 
numéraire reçu dans le cadre de l opération NBC-Universal et du solde en janvier 2005 ainsi que de la renégociation des marges sur les 
encours bancaires permise au cours de l année 2004 et au début de l année 2005 par l amélioration du crédit de Vivendi Universal revenu en 
catégorie investissement (Investment Grade) pour Fitch (à BBB- le 12 mai 2004), Standard & Poor s (à BBB- le 1er juin 2004) et Moody s (à 
Baa3 le 22 octobre 2004). Se référer à la section 4 «Liquidité ». 

Le coût du financement intègre en outre le coût des swaps de taux d intérêt sans contrepartie (2 millions d euros au premier trimestre 2005 
contre 16 millions d euros au premier trimestre 2004). En mars 2005, Vivendi Universal a finalisé le débouclage des swaps de taux d intérêt.  

Autres charges financières 

Au premier trimestre 2005, les autres charges financières s élèvent à -29 millions d euros contre -122 millions d euros au premier trimestre 
2004.  

Les autres charges financières intègrent principalement les variations de la juste valeur des instruments dérivés et le coût amorti sur la dette 
brute. 

Au premier trimestre 2005, elles comprennent les principaux éléments suivants : 

 

Une charge de -78 millions d euros liée aux primes payées lors du remboursement par anticipation de certains emprunts obligataires, 
essentiellement du fait du remboursement du solde des obligations à haut rendement fin janvier 2005 (-41 millions d euros) et de 
l obligation convertible Vinci courant mars 2005 (-27 millions d euros) ;  

 

Un profit de 68 millions d euros lié aux variations de juste valeur des instruments dérivés, essentiellement du fait de l appréciation du 
collar sur 5 % du capital de Veolia Environnement (+23 millions d euros) et de l appréciation de l option incluse dans l obligation 
convertible Sogecable (+44 millions d euros).   

Au premier trimestre 2004, elles représentaient une charge de -122 millions d euros liée aux variations de juste valeur des instruments dérivés, 
essentiellement du fait de la dépréciation de l option incluse dans l obligation convertible Sogecable (-91 millions d euros) et des swaps de taux 
d intérêt sans contrepartie (-35 millions d euros), partiellement compensée par l appréciation des options d achat vendues en décembre 2002 
sur les actions Veolia Environnement (+31 millions d euros). 

Se référer également à la Note 5 « Résultat financier » aux États Financiers Consolidés.  

Autres produits financiers 

Au premier trimestre 2005, les autres produits financiers s élèvent à 22 millions d euros contre 9 millions d euros au premier trimestre 2004. Au 
premier trimestre 2005, ils comprennent principalement le résultat sur cessions de Lagardère Thématiques (+26 millions d euros) et le résultat 
de cession relatif à NC Numéricâble étant immatériel compte tenu de l ajustement de valeur réalisé en 2004. Au premier trimestre 2004, ils 
comprenaient principalement l impact des cessions du pôle « flux-divertissement » de StudioExpand et Canal+ Benelux (-10 millions d euros), 
d Atica & Scipione (-8 millions d euros) et de Sportfive (-4 millions d euros) ainsi que l incidence de l arrêt des activités Internet (+31 millions 
d euros). 

Se référer également à la Note 5 « Résultat financier » aux États Financiers Consolidés.  

Impôt  

Au premier trimestre 2005, l impôt sur les résultats est une charge de -163 millions d euros contre -218 millions d euros au premier trimestre 
2004. 

Le 23 décembre 2003, Vivendi Universal a sollicité auprès du Ministère des Finances son agrément au régime fiscal dit du «Bénéfice Mondial 
Consolidé». Il a été admis à ce régime par décision en date du 22 août 2004, notifiée le 23 août 2004, pour une durée de 5 ans avec effet à 
compter du 1er janvier 2004. L incidence de cet agrément dans le résultat fiscal du premier trimestre 2005, soit 125 millions d euros, correspond 
à environ un quart de l économie d impôts attendue sur l exercice 2005 (492 millions d euros), en se fondant sur la prévision budgétaire. En 
2004, l incidence du Bénéfice Mondial Consolidé a été comptabilisée au troisième trimestre suite à l agrément obtenu le 22 août 2004.  

Hors incidence positive du Bénéfice Mondial Consolidé au premier trimestre 2005 la charge d impôt s est accrue au premier trimestre 2005 du 
fait de la progression du résultat avant impôt des métiers. 
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Impôts payés en numéraire : Le montant de l impôt payé par Vivendi Universal s élève à 206 millions d euros au premier trimestre 2005 contre 
126 millions d euros au premier trimestre 2004. Cette augmentation s explique principalement par l amélioration du résultat des métiers. 

 
Résultat net des activités abandonnées 

Au premier trimestre 2005, le résultat net des activités abandonnées est nul. Au premier trimestre 2004, il s élevait à 118 millions d euros et 
correspondait exclusivement à 80 % des charges et produits générés par VUE sur la période. Le 8 octobre 2003, Vivendi Universal et General 
Electric (GE) ont annoncé la signature d un accord définitif visant à regrouper les activités respectives de National Broadcasting Company 
(NBC) et de Vivendi Universal Entertainment LLLP (VUE). Ce rapprochement finalisé le 11 mai 2004 s est traduit au plan comptable d une part 
par la cession de 80 % de la participation de Vivendi Universal dans VUE et d autre part l acquisition concomitante de 20 % de NBC. Du fait de 
l accord d octobre 2003, les charges et produits de VUE pour la période du 1er janvier au 11 mai 2004 ont été déconsolidés et présentés à 
concurrence de 80 % de leur valeur en net dans le poste « Résultat net des activités abandonnées » et à concurrence de 20 % en quote part 
dans le résultat des sociétés mises en équivalence.    

Intérêts minoritaires 

Au premier trimestre 2005, les intérêts minoritaires, soit  250 millions d euros, ont diminués de 8 %. Il s agit principalement de la quote-part des 
minoritaires de SFR Cegetel et Maroc Telecom. Cette diminution reflète principalement l effet de l acquisition de 16 % supplémentaires du 
capital de Maroc Telecom par Vivendi Universal en janvier 2005.  

Résultat net, part du groupe et résultat net par action 

Le résultat net, part du groupe s est amélioré significativement passant de 166 millions d euros au premier trimestre 2004 (soit 0,15 euro par 
action de base et 0,14 euro par action dilué) à 502 millions d euros au premier trimestre 2005 (soit 0,44 euro par action de base et 0,44 euro 
par action dilué).   

2.4. Perspectives 2005 et 2006 

 

Le 27 avril 2005, Vivendi Universal a annoncé que les données dont il disposait à cette date lui permettaient de réviser à la hausse ses 
perspectives 2 pour l ensemble de l exercice 2005.  

Le résultat net ajusté 2005 de Vivendi Universal devrait atteindre au moins 1 800 millions d'euros, en normes IFRS, reflétant une croissance 
d'au moins 37 %, soit un bénéfice par action de 1,57 euro au moins. 

Compte tenu de la bonne marche de ses activités, Vivendi Universal envisage, à ce stade, de dépasser 2 000 millions d euros de bénéfice net 
ajusté dès 2006. 

                                                          

 

2 Cette perspective est en sensible amélioration par rapport à celles précédemment communiquées, à savoir une croissance minimale de 20 % en normes 
françaises soit un résultat net ajusté implicite de 1 660 millions d'euros au moins. Il est rappelé que le résultat net ajusté 2004 s élève à 1 380 millions d euros en 
normes françaises et à 1 309 millions d euros en normes IFRS.   
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3 - Chiffres d affaires et résultat d exploitation par métier des premiers 
trimestres 2005 et 2004 - IFRS 

 
3.1. Chiffre d affaires et résultat d exploitation par métier publiés du 

premier trimestre 2005 et du premier trimestre 2004 

   

(en millions d'euros) 2005 2004 % Variation

Chiffre d'affaires

Universal Music Group 1 038       977              6%
Vivendi Universal Games 113          77                47%
Groupe Canal+ 881          918              -4%

2 032       1 972           3%
SFR Cegetel (a) 2 326       1 978           18%
Maroc Telecom 423          368              15%

2 749       2 346           17%

(b) (20)           67                na*
Total V ivendi Universal (hors VUE) 4 761       4 385           9%

Vivendi Universal Entertainment -               -                  na*

Total V ivendi Universal 4 761       4 385           9%

Résultat d'exploitation

Universal Music Group 36            (11)              na*
V ivendi Universal Games 11            (48)              na*
Groupe Canal+ 132          72                83%

179          13                x14
SFR Cegetel (a) 567          555              2%
Maroc Telecom 180          156              15%

747          711              5%
Holding & corporate (47)           (44)              -7%
Activités non stratégiques (b) (2)             14                na*
Total V ivendi Universal (hors VUE) 877          694              26%

Vivendi Universal Entertainment -               -                  na*

Total V ivendi Universal 877          694              26%

M édias

Té lécom m unications

Té lécom m unications

M édias

Activités non stratégiques et éliminations 
des opérations intragroupe

1ers trimestres clos le 31 mars

PUBLIE 

 

* na : non applicable 

(a) A compter du 1er janvier 2005, le chiffre d affaires de SFR inclut les ventes de mobile à mobile, qui s élèvent à 217 millions d euros au titre 
du 1er trimestre 2005. Ces ventes n ont pas d incidence sur le résultat d exploitation. 

(b) Comprend Vivendi Telecom International, Vivendi Valorisation et les autres activités non stratégiques.   

3.2. Chiffre d affaires et résultat d exploitation par métier en base 
comparable du premier trimestre 2005 et du premier trimestre 2004 

 

La base comparable illustre essentiellement l'impact des cessions intervenues en 2004 (principalement Canal+ Benelux, les clubs de 
vente par correspondance d UMG, Kencell et Monaco Telecom), des cessions intervenues en 2005 (principalement NC Numéricâble) 
et tient compte de la consolidation par intégration globale de Mauritel par Maroc Telecom, comme si ces transactions s'étaient 
produites au début de 2004. La base comparable inclut aussi, au titre de 2004, une estimation des ventes de mobile à mobile, au tarif 
2005, pour SFR Cegetel. Les résultats en base comparable ne sont pas nécessairement indicatifs de ce qu auraient été les résultats 
combinés, si les évènements en question s étaient effectivement produits au début de 2004.  
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(en millions d'euros) 2005 2004 % Variation

% Variation à 
taux de change 

constant

Chiffre d'affaires

Universal Music Group 1 038     933              11% 14%
Vivendi Universal Games 113        77                47% 52%

Groupe Canal+ 836        824              1% 1%
1 987     1 834           8% 10%

SFR Cegetel (a) 2 326     2 182           7% 7%
Maroc Telecom 423        383              10% 12%

2 749     2 565           7% 7%

(b) (20)         (8)                 na* na*
Total V ivendi Unive rsal 4 716     4 391           7% 8%

Résultat d'exploitation

Universal Music Group 36          (4)                 na* na*
V ivendi Universal Games 11          (48)               na* na*
Groupe Canal+ 104        73                42% 40%

151        21                x7 x7
SFR Cegetel (a) 567        555              2% 2%
Maroc Telecom 180        160              13% 14%

747        715              4% 5%
Holding & corporate (47)         (44)               -7% -7%
Activités non stratégiques (b) (2)           5                  na* na*

Total V ivendi Unive rsal 849        697              22% 22%

BASE COM PARABLE

1ers trimestres clos le 31 mars

Té lécom m unications

M édias

Té lécom m unications

M édias

Activités non stratégiques et éliminations 
des opérations intragroupe

 

* na : non applicable 

(a) A compter du 1er janvier 2005, le chiffre d affaires de SFR inclut les ventes de mobile à mobile, qui s élèvent à 217 millions d euros 
au titre du 1er trimestre 2005. La base comparable 2004 inclut une estimation des ventes de mobile à mobile 2004 théorique au tarif 
2005, soit 204 millions d euros. Les ventes de mobile à mobile n ont pas d incidence sur le résultat d exploitation. 

(b) Comprend Vivendi Telecom International, Vivendi Valorisation et les autres activités non stratégiques.    

3.3. Commentaires sur le chiffre d affaires et le résultat d exploitation 
des activités 

 

3.3.1. Commentaires sur le chiffre d affaires, le résultat d exploitation de l activité Médias 
Au premier trimestre 2005, le chiffre d'affaires de l'activité Médias s'est élevé à 2 032 millions d'euros, en hausse de 3 % par rapport 
au premier trimestre 2004 (représentant une hausse de 10 % à taux de change constant en base comparable). 

Au premier trimestre 2005, le résultat d exploitation de l activité Médias a été multiplié par 14 pour atteindre 179 millions d euros. En 
base comparable il est passé de 21 millions d euros au premier trimestre 2004 à 151 millions d euros au premier trimestre 2005.  

Universal Music Group (UMG) 
Le chiffre d affaires d UMG s élève à 1 038 millions d euros, en hausse de 14 % en base comparable3 à taux de change constant reflétant la 
croissance des ventes en Amérique du Nord, en Europe et en Australie. 
Parmi les meilleures ventes de ce trimestre figurent les nouveaux albums de 50 Cent, Jack Johnson, 3 Doors Down, Mariah Carey et le premier 
album de The Game. Par ailleurs, des albums sortis en 2004 continuent à très bien se vendre, comme ceux de The Killers, Gwen Stefani, 
Keane et Scissor Sisters. Parmi les meilleures ventes régionales figurent les albums d artistes tels que Mylène Farmer, Calogero et le projet 
d aide pour le tsunami Solidarité Asie en France, Schnappi en Allemagne et Biaggio Antonacci en Italie.  
Les ventes de musique numérisée, incluant les téléchargements et les sonneries de téléphone, ont significativement progressé et représentent 
4 % du chiffre d affaires total d UMG. 
Aux Etats-Unis, les ventes d albums d UMG telles qu estimées par Nielsen SoundScan4 ont progressé de 10 % par rapport à l an passé alors 
que le marché de la musique a diminué de 8 %, entraînant une progression de 5,2 points de la part de marché d UMG, à 31,8 %. 

                                                          

 

3 La base comparable illustre l impact de la cession des clubs de vente par correspondance d UMG au Royaume Uni et en France comme si ces opérations 
s étaient produites le 1er janvier 2004. 
4 Données Nielsen SoundScan du 1er janvier au 3 avril 2005. Vivendi Universal ne peut être tenu pour responsable de l exactitude des données fournies par 
Nielsen SoundScan. 



  

Vivendi Universal - normes comptables IFRS - non audité / 11  

Parmi les sorties prévues en 2005 figurent les nouveaux albums de Ashlee Simpson, Black Eyed Peas, Blink 182, Bon Jovi, Dr. Dre, Enrique 
Iglesias, Hoobastank, Jamie Cullum, Kanye West, Limp Bizkit, Ludacris, Mary J. Blige, Masaharu Fukuyama, Michel Sardou, Nickelback, 
Rammstein, Scissor Sisters, Sheryl Crow, Snow Patrol et Toby Keith.  

Le résultat d exploitation d UMG s est élevé à 36 millions d euros, contre une perte de 11 millions d euros au premier trimestre 2004.  
Cette progression reflète l amélioration de l activité, les marges réalisées sur des volumes de ventes en hausse ainsi que la réduction des coûts 
de restructuration. 

Vivendi Universal Games (VUG) 
Pour le premier trimestre 2005, le chiffre d affaires de Vivendi Universal Games s établit à 113 millions d euros, en progression de 47 % par 
rapport à l année précédente (en hausse de 52 % à taux de change constant).  
Cette importante hausse du chiffre d affaires s explique par l immense succès de World of Warcraft, jeu en ligne multi joueurs par abonnement 
(massively multiplayer online game - MMOG) de Blizzard Entertainment. World of Warcraft, lancé avec succès en Corée et en Europe au 
premier trimestre et en croissance régulière en Amérique du Nord, est le jeu de sa catégorie qui a connu la croissance la plus rapide. World of 
Warcraft a enregistré environ 1,5 million d abonnés à la fin du 1er trimestre, seulement 5 mois après son lancement commercial en fin d année 
2004. Dans les prochains mois, Blizzard lancera World of Warcraft en Chine. 
Parmi les meilleures ventes du 1er trimestre figure le nouveau jeu, Robots, inspiré du film sorti récemment de la Fox, et les fortes ventes des 
sorties antérieures.  

Le résultat d exploitation de VUG s est élevé à 11 millions d euros, contre une perte de 48 millions d euros au premier trimestre 2004.  
Cette amélioration reflète l effet combiné des actions menées pour redresser la rentabilité : augmentation significative des ventes (+47% par 
rapport à 2004) grâce au jeu en ligne World of Warcraft, évolution favorable du modèle économique liée à la progression des abonnements à 
World of Warcraft dans les ventes, qui génère une marge plus élevée, et réduction significative des charges d exploitation suite au plan de 
redressement.   

Groupe Canal+ 
Le chiffre d affaires de Groupe Canal+ au premier trimestre 2005 s établit à 881 millions d euros. En base comparable5, ce chiffre d affaires 
enregistre une hausse de 1 % par rapport au premier trimestre 2004. 
Le chiffre d affaires des activités de télévision à péage en France progresse de 1 % en base comparable par rapport à la même période en 
2004.  
Le portefeuille total de la chaîne Canal+ est en hausse par rapport à celui du premier trimestre 2004. Avec 136 000 nouveaux abonnements sur 
le trimestre, soit une hausse de 15 % par rapport à la même période en 2004, ce premier trimestre a été le meilleur pour la chaîne depuis 1991. 
Depuis mars 2005, les abonnés numériques peuvent accéder à Canal+ Le Bouquet, la première offre multichaînes premium en France avec 
des contenus exclusifs, notamment Canal+ Cinéma et Canal+ Sport.  
En janvier 2005, CanalSatellite a dépassé la barre des 3 millions d abonnements, renforçant ainsi sa position de leader sur le marché français.  

Le chiffre d affaires de l activité cinéma du groupe augmente légèrement par rapport à celui de l année précédente en base comparable avec, 
notamment, les sorties en salles des films « Le Couperet » de Costa-Gavras, « Je préfère qu on reste amis » de Eric Toledano et Olivier 
Nakache et « Million dollar baby » de Clint Eastwood.  
Parmi les sorties du deuxième trimestre 2005 sont à venir « Kingdom of Heaven » de Ridley Scott, « Les Poupées Russes » de Cédric 
Klapisch, « L interprète » de Sydney Pollack, ainsi que les sorties DVD de « Comme une image » de Agnès Jaoui et de « Bridget Jones : l âge 
de raison » de Beeban Kidron.  

Le résultat d exploitation de Groupe Canal+ s établit à 132 millions d euros, soit une hausse de 42 % en base comparable. En excluant les 
éléments exceptionnels, la hausse s établit à 37% par rapport à la même période en 2004 grâce à la hausse du chiffre d affaires et aux effets 
favorables sur les coûts.  
Le résultat d exploitation de la télévision payante en France, le c ur de l activité du groupe, s est élevé à 104 millions d euros représentant une 
augmentation de +20% par rapport au 1er trimestre 2004 en base comparable. Dans le même temps, le résultat d exploitation de l activité 
polonaise du groupe s est fortement amélioré, confirmant le redressement de la société. 
Le résultat d exploitation de StudioCanal s est élevé à 23 millions d euros, représentant une croissance de +51% par rapport à la même période 
en 2004.  

3.3.2. Commentaires sur le chiffre d affaires, le résultat d exploitation de l activité 
Télécommunications  

Au trimestre 2005, le chiffre d'affaires de l'activité Télécommunications s'est élevé à 2 749 millions d'euros, en hausse de 17 % par 
rapport au premier trimestre 2004 (représentant une hausse de 7 % à taux de change constant en base comparable). 

Au premier trimestre 2005, l activité Télécommunications a dégagé un résultat d exploitation de 747 millions d euros, en hausse de 
5 % (représentant une hausse de 7 % à taux de change constant en base comparable).  

                                                          

 

5 La base comparable illustre principalement l impact des cessions de Groupe Canal+ (Canal+ Benelux en 2004, NC Numéricâble en mars 2005) comme si ces 
opérations s étaient produites le 1er janvier 2004. 
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SFR Cegetel 

(en millions d'euros) 2005 2004
Base comparable 

2004 (a)

Chiffre d'affaires du réseau 1 983

         
1 638

         
1 842

                 
Ventes d'équipement, nettes 58

              
68

              
68

                     
Autres 23              16              16                     

Chiffre d'affa ires de l'activité mobile 2 064

         
1 722

         
1 926

                 
1ers trimestres clos le 31 mars,

 

(a) La base comparable inclut, au titre de 2004, une estimation des ventes de mobile à mobile, au tarif 2005, soit 204 millions d euros. 

Sur le premier trimestre de 2005, le chiffre d'affaires de SFR Cegetel a progressé de 18 % (7 % en base comparable) pour s'établir à 2 326 
millions d'euros.   

Le chiffre d'affaires de l'activité mobile de SFR Cegetel s'élève à 2 064 millions d'euros, en hausse de 20 %6. Depuis le 1er janvier 2005, le 
chiffre d'affaires publié intègre les refacturations de la terminaison d'appel entre opérateurs mobiles. En base comparable, la croissance du 
chiffre d'affaires est de 7 %, principalement sous l'effet de la croissance du parc de clients d'une année sur l'autre, d'un revenu annuel moyen 
par client stable (ARPU7) et malgré l'impact de la baisse du prix des appels d un réseau fixe vers un réseau mobile. 
SFR a maintenu son dynamisme commercial au premier trimestre de 2005 avec le lancement de nouvelles offres incluant des communications 
illimitées vers 3 clients SFR. SFR confirme ainsi sa stratégie visant à développer les usages voix grâce à la capacité offerte et à la meilleure 
efficacité de son réseau UMTS. 
La progression à 61,2 % de la part des clients abonnés dans le parc total de SFR (contre 58,5 % à la fin du premier trimestre de 2004) 
associée à la progression des usages des services de données expliquent en majeure partie la croissance de 1 % à 431 euros de l'ARPU hors 
terminaison d'appel, entre opérateurs mobiles contre 428 euros à fin mars 2004. La baisse de 1 euro de l'ARPU entre décembre 2004 
(432 euros) et mars 2005 s'explique principalement par la baisse du prix des appels d un réseau fixe vers un réseau mobile de 16,3 % 
intervenue le 1er janvier 2005. 
Le chiffre d'affaires des services de données progresse significativement et représente 12 % du chiffre d'affaires du réseau pour les 3 premiers 
mois de 2005 contre 10 % en 2004 en base comparable, grâce principalement à la progression de 21 % du nombre de SMS envoyés par les 
clients de SFR (1,3 milliard de SMS envoyés sur la période) et par le succès confirmé de Vodafone live! : le portail de services multimédia 
comptait 2 692 000 clients à fin mars 2005 contre 584 000 à fin mars 2004. L'usage des services de données hors SMS continue de croître 
avec 25 millions de MMS envoyés par les clients de SFR au premier trimestre de 2005 contre 10 millions au premier trimestre de 2004. Ceci a 
contribué à la croissance de 28 % de l'ARPU des services de données à 55 euros.  

Le chiffre d'affaires de l'activité fixe et Internet de SFR Cegetel ressort à 361 millions d'euros6, en hausse de 1 % grâce à la poursuite de la 
croissance des activités Internet haut débit et malgré la baisse des revenus de la voix. 
Au premier trimestre 2005, Cegetel a maintenu une bonne dynamique sur le marché de l'Internet haut débit avec un parc total de 841 000 
lignes DSL à fin mars 2005 dont plus de 338 000 clients directs. En outre, Cegetel a annoncé le lancement d'une nouvelle offre ADSL pour le 
grand public s'appuyant sur la technologie ADSL2+ (permettant des débits jusqu'à 20 Mbp) et sur un modem « triple play », la C-box, qui 
permettra à Cegetel d'offrir des services associant la voix sur IP, la TV et l'Internet à l'automne prochain. 
Cegetel a maintenu sa part de marché sur le dégroupage au premier trimestre, le parc de Cegetel représentant 21 %8 du nombre total de lignes 
dégroupées en France au 31 mars 2005.  

Le résultat d'exploitation de SFR Cegetel a progressé de 2 % pour s'établir à 567 millions d euros.  
Le résultat d'exploitation de l activité mobile a progressé de 7 % pour s'établir à 602 millions d euros, grâce à la croissance de 8 % du chiffre 
d affaires du réseau (hors refacturation de la terminaison d appel entre opérateurs mobiles) et à une solide maîtrise des coûts d acquisition et 
de rétention client : en pourcentage du chiffre d affaires du réseau (hors terminaison d appel), les coûts d acquisition et de rétention client sont 
en baisse de presque 1 point à 10,1 %. 
Conséquence des coûts commerciaux et techniques élevés liés au développement de l offre Internet haut débit grand public lancée en mars 
2004, l activité fixe et Internet a enregistré une perte d exploitation de 35 millions d euros sur le premier trimestre 2005, contre une perte de 5 
millions d euros sur la même période en 2004.  

Maroc Telecom 
Le chiffre d affaires du premier trimestre 2005 de Maroc Telecom atteint 423 millions d euros en progression de 15 % par rapport au premier 
trimestre 2004 (+12 % à taux de change constant en base comparable9)  
Le chiffre d affaires10 de l activité Mobile s élève à 255 millions d euros en hausse de 27 % par rapport au premier trimestre 2004 (+23 % à taux 
de change constant en base comparable). La poursuite de la croissance du parc qui atteint plus de 6,7 millions de clients11 (+26% par rapport 
au premier trimestre 2004) avec un accroissement net du parc de 387 000 clients sur le trimestre, une nouvelle amélioration du taux d attrition à 
9,9%11 (-1,9 point par rapport au premier trimestre 2004) et un ARPU12 mensuel à 11,1 euros11 (+1 % par rapport au premier trimestre 2004), lié 
à l augmentation du tarif de terminaison d appel international intervenu le 1er janvier 2005, expliquent cette bonne performance. En neutralisant 

                                                          

 

6Afin de mieux refléter les performances de chacune de ses activités, SFR Cegetel a réaffecté les opérations intragroupe dans une ligne dédiée. En conséquence, 
la ventilation du chiffre d affaires de SFR Cegetel par secteur d activité au titre du premier trimestre 2004 publiée au premier trimestre 2005 a été modifiée par 
rapport à celle publiée en 2004. 
7 L ARPU se définit comme le chiffre d affaires net des promotions et du chiffre d affaires réalisé pour compte de tiers pour les services de contenu (y compris le 
chiffre d affaires reversé pour les numéros spéciaux), hors roaming in et ventes d équipements, divisé par le parc moyen de clients total ART pour les douze 
derniers mois. 
8 Parc de lignes internet haut débit dégroupées de Cegetel à fin mars 2005 rapporté aux données de marché communiquées par l ART le 15 avril 2005. 
9 La base comparable illustre les effets de la consolidation par intégration globale de Mauritel comme si elle s était effectivement produite au début de l année 2004. 
10Comprend les opérations intra groupe (frais d interconnexion et liaisons louées) entre les activités Fixe et Mobile. 
11 Hors Mauritel. 
12 L ARPU se définit comme le chiffre d affaires (généré par les appels entrant et sortants et par les services de données) net des promotions, hors roaming in et 
ventes d équipement, divisé par le parc de clients moyen de la période. 
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l impact de cette hausse de tarif, l ARPU est en baisse de 4 % par rapport au 1er trimestre 2004 et le chiffre d affaires de l activité mobile est en 
hausse de 21 % (+17 % à taux de change constant en base comparable).  

Le chiffre d affaires10 de l activité Fixe et Internet s élève à 257 millions d euros en hausse de 7 % par rapport au premier trimestre 2004 (+5 % à 
taux de change constant en base comparable). L effet parc (1,3 million de lignes11, +7 % par rapport au premier trimestre 2004), la poursuite de 
la progression du trafic international (+14 % par rapport au premier trimestre 2004) et le succès toujours rencontré par l ADSL avec un parc 
d un peu plus de 90 000 lignes11 (+51 % par rapport à fin 2004) expliquent cette performance malgré une baisse de la facture moyenne.  

Le résultat d exploitation de Maroc Telecom atteint 180 millions d euros en progression de 15 % par rapport au premier trimestre 2004 (+14 % à 
taux de change constant sur une base comparable).  
Maroc Telecom a réussi à maintenir son taux de marge, tout en continuant sa politique d acquisition de nouveaux clients en particulier sur la 
téléphonie mobile (accroissement net du parc mobile de 387 000 clients au premier trimestre 2005).   

3.3.3. Commentaires sur le chiffre d affaires et le résultat d exploitation Holding & 
Corporate  

Holding et Corporate 
Au premier trimestre 2005, les pertes d exploitation s élèvent à 47 millions d euros contre 44 millions d euros au premier trimestre 2004. 
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4- Gestion des liquidités et ressources en capital 

  
L endettement financier net du groupe, s élevait à 4,4 milliards d euros au 31 mars 2005.  

Vivendi Universal estime que l « endettement financier net », agrégat à caractère non strictement comptable, est un indicateur pertinent de la 
mesure de l endettement du Groupe. L endettement financier net est calculé par addition des dettes financières à long terme et des dettes 
financières à court terme moins les disponibilités, les instruments financiers dérivés non courants à l actif, les instruments financiers dérivés 
courants à l actif et les dépôts en numéraire adossés à des financements enregistrés au bilan consolidé. La dette financière brute est constituée 
des emprunts obligataires et bancaires, des autres dettes financières (y compris les billets de trésorerie et les dettes au titre des contrats de 
location financement), des obligations encourues au titre des engagements d achat de participations minoritaires  ainsi que les dérivés dont la 
juste valeur est négative. L endettement financier net doit être considéré comme une information complémentaire qui ne peut pas se substituer 
à la dette et aux disponibilités qui figurent au bilan consolidé ni à toute autre mesure de l endettement à caractère strictement comptable. La 
Direction de Vivendi Universal utilise l endettement financier net dans un but informatif et de planification, ainsi que pour se conformer à 
certains des engagements du Groupe. 

(en millions d'euros)

Dettes financières à long terme (a)   4 341 72%   5 357 65%

Dettes financières à court terme (a)   1 685 28%   2 842 35%

Dette f inancière brute   6 026 100%    8 199 100%
Disponibilités (a)  (1 362)  (3 159)
Dette financière brute - disponibilités

   

4 664     5 040 
Instruments f inanciers dérivés non courants à l'actif (a)     (151)     (125)
Instruments f inanciers dérivés courants à l'actif (a)       (34)     (132)
Dépôts en numéraire adossés à des f inancements (a)       (58)       (59)

Endettement financier net 4 421 4 724  

31 mars 2005 31 décembre 
2004

 

(a) Tel que présenté au bilan consolidé.   

Au premier trimestre 2005, les flux nets de trésorerie opérationnels13 de 1,1 milliard d euros représentent une hausse de 11 % (soit une baisse 
de 2 % en base comparable14) par rapport au premier trimestre 2004.  
Au cours du premier trimestre 2005, Vivendi Universal a diminué le montant de sa dette. Concomitamment, il a pu allonger la maturité de sa 
dette moyenne et réduire le coût de sa dette, grâce à la restructuration de celle-ci :  

 

Dans le cadre de l acquisition de 16 % du capital de Maroc Telecom intervenue le 4 janvier 2005, une ligne de financement de 
6 milliards de dirhams, soit 542 millions d euros au 31 mars 2005, souscrit par la Société de Participation dans les 
Télécommunications (SPT), société marocaine détenue à 100 % par Vivendi Universal, qui désormais détient directement 51 % des 
titres de Maroc Telecom. Ce prêt est composé de deux tranches, l une de 2 milliards à maturité 2007 et l autre de 4 milliards à 
maturité 2012. 

 

Le 21 janvier 2005, le solde des obligations à haut rendement a été remboursé pour un montant nominal d environ 400 millions 
d euros (correspondant à 107 millions de dollars d obligations émises en dollars et 316 millions d euros d obligations émises en 
euros), suite à la notification envoyée aux porteurs par Vivendi Universal en décembre 2004. A l issue de cette opération, Vivendi 
Universal n a plus aucune obligation à haut rendement. Le montant de la prime payée aux détenteurs des obligations s est élevé à 
41  millions d euros. 

 

Le 15 février 2005, Vivendi Universal a émis un emprunt obligataire de 600 millions d euros à un taux de rendement de 3,9 %, 
échéance au 15 février 2012, afin de rembourser sans pénalité la dette de 780 millions de dollars mise en place le 11 mai 2004 
auprès de NBC Universal qui expirait au plus tard en mai 2007. Cet emprunt obligataire a permis d éteindre la dernière dette garantie 
de Vivendi Universal S.A.  

 

Le 6 avril 2005, Vivendi Universal a émis un emprunt obligataire de 630 millions d euros à un taux de rendement de 3,755 %, 
échéance en avril 2010. Cet emprunt a permis d allonger la maturité de la dette moyenne et de rembourser par anticipation les 
obligations échangeables en actions Vinci émises en mars 2001 pour un montant de 527 millions d euros et remboursables en mars 
2006. 

 

Le 19 avril 2005, un prêt de 6 milliards de dirhams a été mis en place par SPT auprès de la banque marocaine Attijari, avec comme 
sûreté la constitution d un dépôt adossé à ce financement sous forme de gage espèce chez VTI de même montant. 

 

Le 29 avril 2005, afin de bénéficier des bonnes conditions du marché de la dette bancaire, Vivendi Universal a émis un crédit 
bancaire syndiqué de 2 milliards d euros, dans le but de refinancer l intégralité du crédit syndiqué de 2,5 milliards d euros. Ce 
nouveau crédit syndiqué porte sur une durée de 5 ans (avril 2010) et pourra être prolongé de deux années supplémentaires, au plus 
tard à la fin de la deuxième année. Au 15 mai 2005, ce crédit syndiqué n était pas tiré. 

NOTA : 
Vivendi Universal S.A. n'a pas accès à la totalité de la trésorerie consolidée, notamment dans les cas suivants : 
Les dividendes et autres montants distribués (y compris les paiements de frais financiers, remboursements de prêts, distributions de fonds 
propres ou autres paiements) par ses filiales sont soumis à certaines restrictions. Certaines filiales détenues à moins de 100 % ne peuvent pas 
mettre en commun leur trésorerie avec celle de Vivendi Universal et leurs autres actionnaires ont droit à une part des dividendes qu'elles 
versent. Ceci concerne notamment SFR Cegetel et Maroc Telecom. 
Depuis le 1er janvier 2004, SFR Cegetel a mis en uvre un programme de distribution de dividendes approuvé par les deux principaux 
actionnaires qui prévoit notamment la distribution de primes et de réserves et l instauration d un mécanisme d acompte trimestriel sur 
dividendes.  
En outre, la capacité de ses filiales à distribuer certains montants peut également être affectée par certaines contraintes (règles de « financial 

                                                          

 

13 Pour une définition des flux de trésorerie opérationnels consolidés, se référer à la section 4.3. « Flux de trésorerie consolidés ». 
14 Pour une définition de la base comparable, se référer à la section 3.2 « Chiffre d affaires et résultat d exploitation par métiers en base comparable pour les 
premiers trimestres 2005 et 2004». 
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assistance », lois relatives à l intérêt social et d autres restrictions légales) dont le non respect entraînerait une obligation de remboursement 
immédiat des fonds reçus. 
Dans le cadre de certaines lignes de crédit, Vivendi Universal et ses filiales SFR Cegetel et Maroc Telecom sont sujets à certains covenants 
financiers qui leur imposent de maintenir différents ratios, décrits au paragraphe 4.4 « Description des covenants ». Au 31 mars 2005, ils 
étaient en conformité avec ces ratios financiers.    

4.1. Notation de la dette 

 
La notation de Vivendi Universal au 15 mai 2005 est la suivante : 

Agence de notation Date de notation Type de dette Notations Implication

Standard & Poor's 1er juin 2004 Dette long terme corporate BBB-

Positive
Dette court terme corporate A-3 (23 novembre 2004)

Dette senior non garantie 
(unsecured )

BBB-

Moody's 22 octobre 2004 Dette long terme senior non 
garantie (unsecured )

Baa3 Stable

Fitch Ratings 10 décembre 2004 Dette long terme senior non 
garantie (unsecured )

BBB Stable

  

4.2. Flux de trésorerie consolidés 

 

4.2.1. Tableau des flux de trésorerie consolidés condensé  

(en millions d'euros) 2005 2004

Flux nets de trésorerie provenant des opérations d'exploitation 811                 1 016           
Flux nets de trésorerie af fectés aux opérations d'investissement (1 676)             (55)               
Flux nets de trésorerie liés aux opérations de f inancement (946)                (2 250)          
Ef fet de change 14                   6                           

Total des flux de trésore rie (1 797)             (1 283)          

1ers trimestres clos le 31 mars

 

4.2.2. Flux nets de trésorerie provenant des opérations d exploitation 
Vivendi Universal considère que les flux nets de trésorerie opérationnels, mesure à caractère non strictement comptable, sont un indicateur 
pertinent des performances opérationnelles du groupe parce qu il est couramment utilisé par la communauté internationale des analystes, des 
investisseurs et autres personnes associées au secteur des médias et de la communication. Le groupe gère ses différents segments d activités 
en se basant sur les flux nets de trésorerie opérationnels qui se définissent comme les flux nets de trésorerie provenant des opérations 
d exploitation tels que publiés en excluant les intérêts nets payés et les impôts payés et en déduisant les investissements industriels, nets des 
cessions. La Direction du groupe utilise les flux nets de trésorerie opérationnels dans un but informatif et de planification. Pour une 
réconciliation des flux nets de trésorerie provenant des opérations d exploitation avec les flux nets de trésorerie opérationnels, voir ci-après. 

Les flux nets de trésorerie opérationnels proportionnels sont définis comme les flux nets de trésorerie opérationnels hors part des minoritaires 
dans les entités détenues à moins de 100 %. La direction du groupe utilise les flux nets de trésorerie opérationnels proportionnels dans un but 
informatif et de planification. 
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Réconciliation des flux nets de trésorerie provenant des opérations d exploitation avec les flux 
nets de trésorerie opérationnels et les flux nets de trésorerie opérationnels proportionnels :  

(en millions d'euros) 2005 2004 % Variation
Flux ne ts de trésore rie provenant des opérations d'exploitation, te ls que publiés 811          1 016      -20%
Déduire:
Acquisitions d'immobilisations corporelles et incorporelles (249)         (254)        

18            14            
Investissements industriels, nets des cessions (231)        (240)       

Neutraliser :
Impôts payés 206          126         
Intérets nets payés 46            118         
Autres impacts sur la trésorerie 246          (51)          

1 078       969         11%

Ajouter:
Ajustements en base comparable (a) (116)         9             

Flux ne ts de trésore rie opérationne ls en base com parable 962          978         -2%
Ajouter:

Flux nets de trésorerie revenant aux minoritaires (360)         (321)        

602          657         -8%

1ers trimestres clos le 31 mars

Cessions d'immobilisations corporelles et incorporelles

Flux ne ts de trésore rie opérationne ls proportionne ls en base com parable

Flux ne ts de trésore rie opérationne ls (i.e . avant im pôts , coût du financem ent e t 
après coûts de res tructuration)

 

(a) La base comparable illustre essentiellement l'impact des cessions intervenues en 2004 (principalement Canal+ Benelux, les clubs de 
vente par correspondance d UMG, Kencell et Monaco Telecom), des cessions intervenues en 2005 (principalement NC Numéricâble) 
et tient compte de la consolidation par intégration globale de Mauritel par Maroc Telecom, comme si ces transactions s'étaient 
produites au début de 2004. De plus, l information en base comparable n intègre pas les dividendes reçus de NBC Universal.   

4.2.3. Flux nets de trésorerie affectés aux opérations d investissement et liés aux 
opérations de financement 

Les tableaux ci-après présentent une analyse de la variation des flux de trésorerie affectés aux opérations d investissement et liés aux 
opérations de financement et leur impact sur la variation de l endettement financier net sur la période. 
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Variation de l endettement financier net au cours du premier trimestre 2005 

(en millions d'euros) Disponibilités  

Dette f inancière brute - 
instruments f inanciers non 

courant et courants à l'actif - 
dépôts en numéraire adossés 

à des f inancements  

Impact sur 
l'endettement f inancier 

net 

Endettem ent financie r ne t au 31 décem bre 2004 (3 159)             7 883                                     4 724                          
Flux ne ts de trésorerie provenant des opérations d'exploitation (a) (811)                -                                             (811)                           

Opérations d'inves tissem ent :
Acquisitions d'immobilisations corporelles et incorporelles 249                 -                                             249                             
Cessions d'immobilisations corporelles et incorporelles (18)                  -                                             (18)                             
Acquisitions d'immobilisations f inancières

16 % supplémentaires dans le capital de Maroc Telecom (janvier) 1 112             (1 100)                                   12                              
Multithématiques - achat des parts détenues par Lagardère (février) 20                  -                                            20                              
Autres 60                  (12)                                        48                              

1 192              (1 112)                                    80                               
Cessions d'autres immobilisations f inancières

NC Numéricâb le (mars 2005) 10                  (28)                                        (18)                             
Autres 14                  (6)                                          8                                

24                   (34)                                         (10)                             
Variation des créances f inancières 230                 -                                             230                             
(Cessions) acquisitions de valeurs mobilières de placement (1)                    -                                             (1)                               

Flux ne ts de trésorerie affectés aux opérations d'inves tissem ent 1 676              (1 146)                                    530                             

Opérations de financem ent :

Augmentation des dettes f inancières à long terme et autres dettes à long terme

Maroc Telecom - ligne de financement de 6 milliards de dirhams (janvier 2005) (542)               542                                        -                                 
Vivendi Universal - emprunt ob ligataire de 600 millions d'euros (février 2005) (600)               600                                        -                                 

Autres (4)               4                                        -                                 

(1 146)             1 146                                     -                                 

Remboursement des dettes f inancières à long terme et autres dettes à long terme

Remboursements
Vivendi Universal - ob ligations à haut rendement ("High Yield Notes") (janvier 2005) (b) 394                 (394)                                       -                                 
Vivendi Universal - ob ligations remboursab les en actions Vinci (mars 2005) 527                 (527)                                       
SFR Cegetel - prêt "revolving" de 1,2 milliard d'euros (juillet) 200                 (200)                                       
Autres 26                   (26)                                         -                                 

Autres opérations de financement
Vivendi Universal - Billet à ordre émis en faveur de USI (fil iale de NBC Universal) (janvier) 573                 (573)                                       

1 720              (1 720)                                    -                                 

Variation des dettes f inancières à court terme et autres

Dettes financières à court terme et autres
SFR Cegetel - b il lets de trésorerie (38)                  38                                          -                                 
Vivendi Universal - b illets de trésorerie (26)                  26                                          -                                 
Autres 251                 (251)                                       -                                 

Autres opérations de financement 36                  (24)                                        12                              
223                 (211)                                       12                               

(Cessions) acquisitions de titres d'autocontrôle 69                   -                                             69                               

Dividendes versés en numéraire par les sociétés consolidées à leurs actionnaires minoritaires 80                   -                                             80                               
SFR Cegetel (mars) (c) 80                  -                                            80                              

Variation des instruments dérivés -                      (247)                                       (247)                           
Flux ne ts de trésorerie liés aux opérations de financem ent 946                 (1 032)                                    (86)                             

Ef fet de change (14)                  78                                          64                               

Variation de l'ende ttem ent financie r ne t au 1er tr im estre 2005 1 797              (2 100)                                    (303)                           

Endettem ent financie r ne t au 31 m ars 2005 (1 362)             5 783                                     4 421                          

 

(a) Les flux nets de trésorerie provenant des opérations d exploitation intègrent notamment les dividendes, qui n ont pas d incidence sur 
le résultat net. Ces derniers comprennent notamment le dividende versé par NBC Universal de 129 millions d euros reçus en février 
2005.  

(b) Vivendi Universal a en outre versé une prime aux détenteurs des obligations et des intérêts courus, correspondant à une sortie totale 
en numéraire de 437 millions d euros. 

(c) En mars 2005, SFR Cegetel a versé un dividende au titre de l exercice 2004 pour 180 millions d euros, dont 80 millions ont été 
versés aux actionnaires minoritaires.   

4.3. Description des covenants  

 

Vivendi Universal a mis en place un certain nombre d emprunts ces dernières années afin de restructurer sa dette et d améliorer les conditions 
de son financement. 

Les emprunts obligataires souscrits par Vivendi Universal contiennent des clauses habituelles de cas de défaut et d engagement de ne pas 
constituer de sûretés au titre d une quelconque dette obligataire. 

La ligne de crédit de 2,0 milliards d euros, mise en place en avril 2005, contient des clauses usuelles de cas de défaut ainsi que des 
engagements qui imposent à Vivendi Universal certaines restrictions notamment en matière de constitution de sûretés et d opérations de 
cession et de fusion. 
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En outre, son maintien est soumis au respect du ratio financier Endettement financier net (Financial Net Debt) sur EBITDA proportionnel  
(Proportionate EBITDA) qui doit être au maximum de 3 pendant la durée de l emprunt.  

SFR, a aussi mis en place un certain nombre de financements afin notamment de rembourser l emprunt obligataire de 600 millions d euros qui 
venait à échéance en juillet 2004 et de remplacer des crédits bancaires existants : 

 
une ligne de crédit de 1,2 milliard d euros a été souscrite par SFR en juillet 2004 pour une durée de 5 ans. Elle est assortie de 
clauses usuelles de défaut et de restrictions en matière de condition de sûretés et d opérations de fusion et de cession. Son octroi est 
en outre conditionné au maintien de l actionnariat actuel de SFR. Par ailleurs, SFR doit respecter un certain nombre de ratios 
financiers :  

- un ratio maximal d endettement financier net sur EBITDA de 3,5 sur 1 ; 

- un ratio minimum de résultat d exploitation sur les coûts nets du financement de 3 sur 1.  

Ces ratios sont calculés semestriellement. 

 

deux programmes de cession de créances commerciales de SFR Cegetel d un montant net global de 405 millions d euros ont été mis 
en place le 11 mai 2004 pour une durée de 5 ans. Ils comprennent plusieurs cas d amortissement anticipé si notamment le taux 
d avoirs ou d impayés dépasse un certain pourcentage, en cas de changement de contrôle de SFR Cegetel, ainsi que des cas de 
défaut usuels. Par ailleurs, le renouvellement de ces deux financements est soumis à un certain nombre de conditions préalables, 
parmi lesquelles le respect d un ratio d endettement (Endettement financier net/EBITDA) qui doit être inférieur à 3,5 à la fin de 
chaque semestre. 

Enfin, dans le cadre de l acquisition des 16% de Maroc Telecom intervenue le 4 janvier 2005, une ligne de financement de 6 milliards de 
dirhams a été mise en place par la Société de Participations dans les Télécommunications (SPT), société marocaine détenue indirectement à 
100% par Vivendi Universal. Le prêt est composé de deux tranches, l une de 2 milliards à maturité 2007 et l autre de 4 milliards à maturité 
2012. Vivendi Universal s est porté caution solidaire de SPT au titre de ce prêt de 6 milliards de dirhams. L acte de cautionnement solidaire 
contient les mêmes engagements de ratios financiers que ceux figurant dans le crédit syndiqué de 2,5 milliards d euros, mis en place en mai 
2004, à savoir : 

 

ratio maximum de l endettement financier net (Financial Net Debt) sur EBITDA proportionnel  (Proportionate EBITDA) : 2,8 sur 1 à 
compter du 31 décembre 2004 ; 

 

ratio minimum d EBITDA proportionnel (Proportionate EBITDA) sur les coûts nets du financement  (Net Financing Costs) : 4,3 sur 1 le 
31 décembre 2004 et 4,5 sur 1 à compter du 31 mars 2005.  

Le prêt comprend des restrictions en matière de constitution de sûretés et d opérations d acquisition et de restructuration et des clauses 
habituelles de cas de défaut ainsi que des cas de remboursement anticipé notamment en cas de changement d actionnariat de l emprunteur ou 
de non respect par Vivendi Universal des ratios financiers prévus dans le cautionnement. 
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5 - Déclarations prospectives  
Ce rapport inclut des « déclarations prospectives» au sens de la Section 27A du U.S. Securities Act de 1933 et de la Section 21E du U.S. 
Securities Exchange Act de 1934. Les déclarations prospectives comprennent des déclarations relatives aux plans, objectifs, buts, stratégies, 
événements futurs, ventes ou performances futures, investissements, besoins en financements, intentions ou plans de cessions, acquisitions, 
fonds et besoin en fonds de roulement, trésorerie disponible, arrivée à échéance des obligations liées aux dettes, évolution de la conjoncture et 
autres informations à caractère non historique de Vivendi Universal. Les « déclarations prospectives » peuvent être identifiées par le contexte. 
A titre d'exemple les termes comme « estime », « s'attend », « anticipe », « projette », « envisage », « a l'intention », « est convaincu », 
« prévoit » et autres variantes de ces mots ou expressions similaires indiquent la présence de « déclarations prospectives ». Toutes les 
déclarations prospectives, y compris, sans toutefois s'y limiter, le lancement ou le projet de développement d'une nouvelle activité ou produit, 
l'anticipation de la sortie d'un film ou d'un disque, l'anticipation de réductions de coûts provenant de la vente d'actifs et de synergies, sont 
basées sur des prévisions courantes et sur diverses hypothèses de Vivendi Universal. Les prévisions, attentes, convictions, hypothèses et 
projections de Vivendi Universal sont formulées de bonne foi, et nous pensons qu'elles sont fondées sur des éléments raisonnables. 
Cependant, il n'est pas absolument assuré que ces attentes, convictions ou projections se réaliseront. Un certain nombre de risques ou 
d'incertitudes pourraient conduire à des résultats réels sensiblement différents des déclarations prospectives contenues dans le présent 
rapport. Ces risques et incertitudes comprennent notamment : 

 

l'obtention des licences, autorisations, permis et approbations nécessaires ; 

 

les autorisations légales et réglementaires ainsi que le dénouement des procédures et enquêtes en cours ;  

 

le succès commercial de nos produits et services, en particulier dans les domaines de la télévision, du cinéma et de la musique ; 

 

les menaces, pertes ou infractions affectant la propriété intellectuelle ;  

 

les pertes dues à la piraterie, en particulier dans les domaines du cinéma et de la musique ; 

 

les conditions des marchés boursier et financier qui auraient une incidence sur le chiffre d'affaires ;  

 

la conjoncture économique générale et les conditions d'activité (en particulier un ralentissement économique général) ;  

 

les tendances de nos secteurs d activité ; 

 

l intensification de la concurrence commerciale et technique ; 

 

la capacité à développer de nouvelles technologies et à introduire de nouveaux produits ou services sur le marché ; 

 

les changements de notation de notre dette ; 

 

la disponibilité et les termes des financements ; 

 

les changements de stratégie ou les changements apportés aux plans de développement ; 

 

la situation politique ; 

 

les fluctuations de change ; 

 

l inflation et l instabilité des marchés financiers ; 

 

les modifications affectant l actionnariat ; 

 

les catastrophes naturelles ; et  

 

les guerres ou les actes de terrorisme.  

La liste précédente n'est pas exhaustive ; d'autres facteurs pourraient conduire à ce que les résultats réels diffèrent sensiblement des 
déclarations prospectives contenues dans le présent rapport. Il est recommandé de lire avec attention les différentes informations, contenues 
dans le présent rapport, en ce qui concerne les facteurs qui pourraient affecter l activité de Vivendi Universal. Toutes les déclarations 
prospectives, qui sont attribuables à Vivendi Universal ou attribuables à toute personne agissant pour notre compte, ne sont valables qu'à la 
date de ce document et sont expressément couvertes par les avertissements contenus dans ce document.   
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2- ANNEXES AU RAPPORT FINANCIER 
Vivendi Universal fournit une information relative aux performances opérationnelles de ses segments d activités en base comparable pour que 
cette information reflète mieux les réalisations effectives des segments d activités, retraités des variations de périmètre, et parce que les 
principes comptables français (paragraphe 423 de l annexe au règlement 99-02 du Comité de la réglementation Comptable) exigent la 
comparabilité des données. Toutefois, l information en base comparable ainsi fournie n est pas conforme aux prescriptions de l article 11 de la 
Régulation S-X de la Securities and Exchange Commission (SEC) américaine. L information en base comparable est utile aux investisseurs 
parce qu elle présente des données comparables pour chacun des exercices présentés et représente par conséquent une information 
comparative pertinente pour évaluer l évolution des résultats.   

1- Réconciliation du chiffre d affaires et du résultat d exploitation publiés 
vers le chiffre d affaires et le résultat d exploitation en base comparable 
pour le premier trimestre 2005 

Publié
Cess ion des 

actifs Canal+ (a)
Base 

Comparable
( en millions d'euros)

Chiffre d'affaires
Universal Mus ic Group 1 038    -                             1 038            
Vivendi Universal Gam es 113       -                             113               
Groupe Canal+ 881       (45)                         836               

2 032    (45)                         1 987            
SFR Cegetel 2 326    -                             2 326            
Maroc Telecom 423       -                             423               

Télécommunications 2 749    -                             2 749            
Activités non s tratégiques et élim ination des opérations intragroupe (20)        -                             (20)                

Total Vivendi Universal (hors VUE) 4 761    (45)                         4 716            

VUE -             -                             -                     

Total Vivendi Universal 4 761    (45)                         4 716            

Résultat d'exploitation
Universal Mus ic Group 36         -                             36                 
Vivendi Universal Gam es 11         -                             11                 
Groupe Canal+ 132       (28)                         104               

179       (28)                         151               
SFR Cegetel 567       -                             567               
Maroc Telecom 180       -                             180               

747       -                             747               
Holding & Corporate (47)        -                             (47)                
Activités non s tratégiques (2)          -                             (2)                  

Total Vivendi Universal (hors VUE) 877       (28)                         849               
VUE -             -                             -                     

Total Vivendi Universal 877       (28)                         849               

1er trimestre clos le 31 mars 2005

Télécommunications

Médias

Médias

 

(a) Comprend principalement NC Numéricâble.  
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2- Réconciliation du chiffre d affaires et du résultat d exploitation publiés 
vers le chiffre d affaires et le résultat d exploitation en base comparable 
pour le premier trimestre 2004 

  

Publié

Cess ion 
des actifs 

Canal+ 
(a)

Cess ion des 
clubs de vente 

par 
correspondance 

d'UMG Mauritel

Ventes de 
m obile à 

m obile (b)

Cess ion 
des 

actifs VTI 
(c) Autres

Base 
Comparable

Chiffre d'affaires
Universal Mus ic Group 977         -              (44)                        -           -                       -              -         933               
Vivendi Universal Gam es 77           -              -                             -           -                       -              -         77                 
Groupe Canal+ 918         (94)          -                             -           -                       -              -         824               
Médias 1 972     (94)          (44)                        -           -                       -              -         1 834           
SFR Cegetel 1 978     -              -                             -           204                 -              -         2 182           
Maroc Telecom 368         -              -                             15        -                       -              -         383               
Télécommunications 2 346     -              -                             15        204                 -              -         2 565           
Activités non s tratégiques 67           -              -                             -           -                       (70)         (5)       (8)                  
Total Vivendi Universal 4 385     (94)          (44)                        15        204                 (70)         (5)       4 391           

(hors VUE)
VUE -              -              -                             -           -                       -              -         -                    

Total Vivendi Universal 4 385     (94)          (44)                        15        204                 (70)         (5)       4 391           

Résultat d'exploitation
Universal Mus ic Group (11)          -              7                            -           -                       -              -         (4)                  
Vivendi Universal Gam es (48)          -              -                             -           -                       -              -         (48)                
Groupe Canal+ 72           1             -                             -           -                       -              -         73                 

Médias 13           1             7                            -           -                       -              -         21                 
SFR Cegetel 555         -              -                             -           -                       -              -         555               
Maroc Telecom 156         -              -                             4          -                       -              -         160               

Télécommunications 711         -              -                             4          -                       -              -         715               
Holding & Corporate (44)          -              -                             -           -                       -              -         (44)                
Activités non s tratégiques 14           -              -                             -           -                       (10)         1        5                   
Total Vivendi Universal 694         1             7                            4          -                       (10)         1        697               

(hors VUE)
VUE -              -              -                             -           -                       -              -         -                    

Total Vivendi Universal 694         1             7                            4          -                       (10)         1        697               

(en mill ions d'euros)

1er trimestre clos le 31 mars 2004

 

(a) Comprend principalement Canal+ Benelux et NC Numéricâble. 

(b) Comprend une estimation des ventes de mobile à mobile, au tarif 2005. 

(c) Comprend Monaco Telecom et Kencell.  
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3- Etat de passage entre le chiffre d affaires et le résultat d exploitation 
établis selon les principes comptables français et le chiffre d affaires et le 
résultat d exploitation comparatifs IFRS 

 
Pour un état de passage du compte de résultat selon les principes comptables français et le compte de résultat comparatif IFRS, se référer à la 
Note 10 aux Etats financiers consolidés.   

(en millions d'euros)
Changement de 
présentation (b)

Subventions 
clients

Ventes 
d'équipement

Chiffre d'affaire s

Universal Music Group 978              -                          -                 -                   -               -             (1)             -                        977            

V ivendi Universal Games 77                -                          -                 -                   -               -             -               -                        77              

Groupe Canal+ 923              -                          -                 -                   -               -             (5)             -                        918            

M édias 1 978           -                          -                 -                   -               -             (6)             -                        1 972         

SFR Cegetel 2 058           (41)                      (27)             (12)               -               -             -               -                        1 978         

Maroc Telecom 376              -                          (9)               1                  -               -             -               -                        368            

Télé com m unications 2 434           (41)                      (36)             (11)               -               -             -               -                        2 346         

68                -                          -                 -                   (1)             -                        67              

Total V ivendi Unive rs al (hors VUE) 4 480           (41)                      (36)             (11)               -               -             (7)             -                        4 385         

Vivendi Universal Entertainment 1 493           -                          -                 -                   -               -             -               (1 493)               -                 

Total V ivendi Unive rs al 5 973           (41)                      (36)             (11)               -               -             (7)             (1 493)               4 385         

Rés ultat d'exploitation

Universal Music Group (16)               -                          -                 -                   5              -             -               -                        (11)             

V ivendi Universal Games (45)               -                          -                 -                   -               -             (3)             -                        (48)             

Groupe Canal+ 74                -                          -                 -                   -               -             (2)             -                        72              

M édias 13                -                          -                 -                   5              -             (5)             -                        13              

SFR Cegetel 552              -                          -                 -                   -               -             3              -                        555            

Maroc Telecom 161              -                          -                 (2)                 -               -             (3)             -                        156            

Télé com m unications 713              -                          -                 (2)                 -               -             -               -                        711            

Holding & Corporate (46)               -                          -                 -                   6              (6)           2              -                        (44)             

4                  -                          -                 -                   -               -             10            -                        14              

Total V ivendi Unive rs al (hors VUE) 684              -                          -                 (2)                 11            (6)           7              -                        694            

Vivendi Universal Entertainment 246              -                          -                 -                   -               -             -               (246)                  -                 

Total V ivendi Unive rs al 930              -                          -                 (2)                 11            (6)           7              (246)                  694            

Activités non stratégiques et 
éliminations des opérations 
intragroupe           

Activités non stratégiques 

1ers trimestres clos le 31 mars 2004

Normes 
f rançaises 

publiées (a)

Chif f re d'af faires des opérateurs de 
télécommunications

Pensions 
et retraites

Stock-
options et 

plans 
d'épargne 

groupe
Autres 
impacts

Reclassement 
de VUE en 

activité 
abandonnée (c) IFRS

  

(a) Chiffre d affaires tel que publié au BALO le 5 mai 2004 et intégré dans l actualisation au Document de référence déposée auprès de l AMF 
en date du 13 juillet 2004.  

(b) Les ventes de service aux abonnés gérées par SFR Cegetel et Maroc Telecom pour le compte des fournisseurs de contenu sont 
présentées nettes des charges afférentes. En normes françaises, ce changement de présentation a été appliqué au quatrième trimestre 
2004. Se référer aux notes 1.3.4.4 et 2.8.L. de la note « Transition aux normes IFRS 2004 » publiée le 14 avril 2005 et intégrée dans le 
Document de référence 2004 déposé auprès de l AMF en date du 18 avril 2005 sous le numéro D.05-0456.     

(c) Du fait de l accord de rapprochement de VUE et  NBC signé par Vivendi Universal et General Electric le 8 octobre 2003, VUE a été 
qualifiée d activité abandonnée et les charges et produits de VUE pour la période du 1er janvier au 11 mai 2004, date de finalisation de 
l opération, ont été déconsolidés et présentés à concurrence de 80% de leur valeur en net dans le résultat des activités abandonnées et à 
concurrence de 20 % en quote-part dans le résultat des sociétés mises en équivalence. Se référer à la note 2.7. de la note « Transition 
aux normes IFRS 2004 » publiée le 14 avril 2005 et intégrée dans le Document de référence 2004 déposé auprès de l AMF en date du 18 
avril 2005 sous le numéro D.05-0456.      
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3- ETATS FINANCIERS CONSOLIDES SUR TROIS MOIS 
ARRETES AU 31 MARS 2005 (IFRS, NON AUDITES) 

Bilan consolidé (IFRS, non audité) 

(en millions d'euros) Note
31 mars 

2005
31 décembre 

2004 (a)
ACTIF
Ecarts d'acquisition, nets 13 442        13 181           
Actifs non courants de contenus relatifs à l'activ ité médias, nets 2 445          2 431             
Autres immobilisations incorporelles, nettes 2 100          2 177             
Immobilisations corporelles, nettes 4 870          4 882             
Titres mis en équivalence 5 969

          

5 773

             

Instruments f inanciers dérivés non courants 4 151             125                
Dépôts en numéraire adossés à des f inancements 4 58               59                  

Autres actifs f inanciers non courants 3 861          3 628             
Impôts dif férés actifs 1 485          1 388             

Autres actifs non courants 169             217                
Actifs non courants 34 550        33 861           

Stocks 327             315                
Impôts courants 790             772                
Actifs courants de contenus relatifs à l'activité médias, nets 442             418                
Créances d'exploitation et autres 4 634          4 916             

Instruments f inanciers dérivés courants 4 34               132                
Autres actifs f inanciers à court terme 147             30                  
Disponibilités 4 1 362          3 159             

7 736          9 742             
Actifs détenus en vue de la vente 3 -                  180                
Actifs courants 7 736          9 922             

TOTAL ACTIF 42 286        43 783           

CAPITAUX PROPRES ET PASSIF
Capital 5 899          5 899             
Primes 7 313          7 313             
Réserves et autres 3 375          2 586             
Capitaux propres , part du groupe 16 587        15 798           
Intérêts minoritaires 2 813          2 643             
Capitaux propres 19 400        18 441           

Provisions non courantes 908             795                
Dettes f inancières à long terme 4 4 341          5 357             
Impôts dif férés passifs 3 503          3 395             
Autres passifs non courants 2 406          2 622             
Pass ifs non courants 11 158        12 169           

Dettes d'exploitation 8 323          8 568             
Impôts courants 1 411          1 298             
Provisions courantes 309             357                
Dettes f inancières à court terme 4 1 685          2 842             

11 728        13 065           
Passifs associés aux actifs détenus en vue de la vente 3 -                  108                
Pass ifs courants 11 728        13 173           

Total Pass if 22 886        25 342           

TOTAL CAPITAUX PROPRES ET PASSIF 42 286        43 783           

 

Les notes annexes font partie intégrante des états financiers consolidés non audités.  

(a) L état de passage entre le bilan consolidé établis selon les principes comptables français et le bilan IFRS au 31 
décembre 2004 est présenté dans la  note « Transition aux normes IFRS 2004 » publiée le 14 avril 2005 et intégrée 
dans le Document de référence 2004 déposé auprès de l AMF en date du 18 avril 2005 sous le numéro D.05-0456 
(page 335 et suivantes). 
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Compte de résultat consolidé (IFRS, non audité) 

(en millions d'euros, sauf données par action)

Note
Trimestre clos 

le 31 mars 
2005

Trimestre clos 
le 31 mars 
2004 (a)

Exercice clos le 
31 décembre 

2004 (b)

Chiffres d'affaires 4 761              4 385              18 932                

Coût des ventes (2 511)             (2 335)             (9 885)                 

M arge brute 2 250              2 050              9 047                  

Charges administratives et commerciales (1 386)             (1 327)             (5 788)                 

Autres charges d'exploitation 13                   (29)                  (100)                    

Résultat d'exploitation 877                 694                 3 159                  

Autres produits des activités ordinaires 19                   23                   89                       

Autres charges des activités ordinaires -                      -                      (25)                      

Quote-part dans le résultat net des sociétés mises en équivalence 72                   78                   244                     

Résultat des activités ordinaires 968                 795                 3 467                  

Coût du f inancement (46)                  (144)                (414)                    

Autres charges f inancières (29)                  (122)                (430)                    

Autres produits f inanciers 22                   9                     1 693                  

Résultat financie r 5 (53)                  (257)                849                     
Résultat avant im pôt e t activités abandonnées                  915                   538                    4 316 

Impôt (163)                (218)                (298)                    

Résultat net des activités 752                 320                 4 018                  

Résultat net des activités abandonnées 3 -                      118                 860                     

Résultat net 752                 438                 4 878                  

Dont 

Intérêts minoritaires 250                 272                 1 057                  

Résultat net, part du groupe 502                 166                 3 821                  

Résultat net des activités par action (en euros) 0,66  0,28  3,51

Résultat net des activités dilué par action (en euros) 0,65  0,28  3,49

Résultat net des activités abandonnées par action (en euros) -                  0,10                0,75                    

Résultat net des activités abandonnées dilué par action (en euros) -                  0,10                0,75                    

Résultat net, part du groupe par action (en euros ) 0,44                0,15                3,34                    

Résultat net, part du groupe dilué par action (en euros) 0,44                0,14                3,32                    

  

Les notes annexes font partie intégrante des états financiers consolidés non audités.  

(a) L état de passage entre le compte de résultat établis selon les principes comptables français et le compte de 
résultat IFRS au 31 mars 2004 est présenté dans la  note 10. 

(b) L état de passage entre le compte de résultat établis selon les principes comptables français et le compte de 
résultat IFRS au 31 décembre 2004 est présenté dans la  note « Transition aux normes IFRS 2004 » publiée le 
14 avril 2005 et intégrée dans le Document de référence 2004 déposé auprès de l AMF en date du 18 avril 2005 
sous le numéro D.05-0456 (page 335 et suivantes). 
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Tableau des flux de trésorerie consolidés (IFRS, non audité) 

(en millions d'euros) Note 2005 2004

Opérations d'exploitation :
Résultat net, part du groupe               502               166                   3 821 
Elimination des charges et produits sans incidence sur la trésorerie provenant 
des opérations d'exploitation

Dotations aux amortissements et dépréciations 7               377               411                   1 657 
Résultat sur cessions d'immobilisations et de valeurs mobilières de placement               147             (139)                (1 610)
Quote-part dans le résultat net des sociétés mises en équivalence               (72)              (78)                   (244)
Impôts                 14               (50)                   (543)
Résultat net des activités abandonnées                  -             (118)                   (860)
Intérêts minoritaires               250               272                   1 057 

Autres éléments du résultat f inancier             (434)               236                        21 
Dividendes reçus des sociétés mises en équivalence 7               129                   -                      404 
Variation nette du besoin en fonds de roulement et autres            (102)               316                      696 
Flux ne ts de trésorer ie provenant des opérations d'exploitation               811            1 016                   4 399 

Opérations d'investissem ent :
Acquisitions d'immobilisations corporelles et incorporelles            (249)            (254)                (1 487)
Cessions d'immobilisations corporelles et incorporelles                 18                 14                      201 
Acquisitions d'immobilisations f inancières          (1 192)            (111)                   (394)
Cessions d'autres immobilisations f inancières               (24)                 25                   5 824 
Variation des créances f inancières            (230)              (20)                        20 
Cessions (acquisitions) de valeurs mobilières de placement                   1                   1                          2 
Actifs détenus en vue de la vente 3                  -               290                    (592)
Flux ne ts de trésorer ie affectés aux opérations d'inves tissem ent         (1 676)              (55)                   3 574 

Opérations de financem ent :
Augmentation des dettes f inancières à long terme et autres dettes à long terme            1 146                   7                   1 058 
Remboursement des dettes f inancières à long terme et autres dettes à long          (1 720)              (68)                (3 448)
Variation des dettes f inancières à court terme et autres            (223)         (1 402)                (3 293)
Augmentation de capital                  -                   -                        18 
Cessions (acquisitions) de titres d'autocontrôle              (69)                 11                      (28)
Dividendes versés en numéraire par les sociétés consolidées à leurs 
actionnaires minoritaires

7              (80)            (798)                (1 832)

Flux ne ts de trésorer ie liés aux opérations de financem ent             (946)         (2 250)                (7 525)

Ef fet de change                 14                   6                      (15)
Total des flux de trésorerie         (1 797)         (1 283)                      433 

Trésorerie :
Ouverture            3 159            2 726                   2 726 
Clôture            1 362            1 443                   3 159 

Inform ations com plém entaires :

Intérêts nets payés (ensemble des intérêts payés en numéraire relatif s aux opérations de f inancement)

              

(46)            (118)                   (365)
Impôts payés            (206)            (126)                   (622)

Exercice clos le 
31 décembre 

Trimestres clos le 31 mars,

 

Les notes annexes font partie intégrante des états financiers consolidés non audités.  
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Tableau de variation des capitaux propres consolidés (IFRS, non audité) 

   
Primes Ecarts de Titres d'auto-

(en millions d'euros, sauf nombre d'actions) Nombre Montant d'émission Réserves Conversion contrôle Total

(en milliers)

Situation au 31 décembre 2004  .. 1 071 519    5 899    7 313        3 280       910           (1 595)         (9)                 2 586   15 798              2 643              (a) 18 441      

Actifs financiers disponibles à la vente -                  -            -                -               (2)              -                  -                   (2)         (2)                     -                     (2)              
Autres instruments financiers -                  -            -                -               -                -                  -                   -          -                       -                     -                
Ecarts de conversion -                  -            -                -               -                348             -                   348      348                   41                  389           
Autres -                  -            -                3              -                -                  -                   3          3                      (6)                   (3)              
Total des charges et produits comptabilisés directement en 
capitaux propres -                 -           -               3             (2)             348             -                  349     349                  35                  384           
Résultat net -                  -            -                502          -                -                  -                   502      502                   250                 752           
Total des charges et produits comptabilisés sur la période -                  -            -                505          (2)              348             -                   851      851                   285                 1 136        
Rachat de 16 % du capital de Maroc Telecom 2 -                  -            -                -               -                -                  -                   -          -                       (268)               (268)          
Extourne de l'engagement ferme de rachat de 16% du capital de 
Maroc Telecom 2 -                  -            -                -               -                -                  -                   -          -                       230                 230           
Variation des autres engagements de rachat de participations 
minoritaires -                  -            -                -               -                -                  -                   -          -                       3                    3               
Dividendes versés 7 -                  -            -                -               -                -                  -                   -          -                       (80)                 (80)            
Titres d'autocontrôle -                  -            -                -               -                -                  (62)               (62)       (62)                   -                     (62)            
Autres variations -                 -           -               -              -               -                 (62)               (62)      (62)                   (115)               (177)          
Total des variations de la période -                  -            -                505          (2)              348             (62)               789      789                   170                 959           
Situation au 31 mars 1 071 519   

 

5 899   

 

7 313       

 

3 785      

 

908          

 

(1 247)        

 

(71)              

 

3 375  

 

16 587             

 

2 813             

 

19 400     

 
Intérêts 

minoritaires
Capitaux 
propresNote

Actions ordinaires
Réserves et autres Capitaux 

propres, part 
du groupe

Variation 
justes 

valeurs

 

Les notes annexes font partie intégrante des états financiers consolidés non audités.  

(a) L état de passage entre les capitaux propres établis selon les principes comptables français et les capitaux propres IFRS au 31 décembre 2004 est présenté dans la  note 
« Transition aux normes IFRS 2004 » publiée le 14 avril 2005 et intégrée dans le Document de référence 2004 déposé auprès de l AMF en date du 18 avril 2005 sous le numéro 
D.05-0456 (page 335 et suivantes). 
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Note 1.

 
Principes comptables et méthodes d évaluation 

1.1. Contexte de l élaboration des informations financières IFRS 2004 et des états financiers consolidés 
du premier trimestre 2005 

En application du règlement européen 1606/2002 du 19 juillet 2002 sur l adoption des normes internationales, les 
comptes consolidés de Vivendi Universal au titre de l exercice clos le 31 décembre 2005 seront établis selon les 
normes comptables internationales IAS (International Accounting Standards) / IFRS (International Financial 
Reporting Standards) édictées par l IASB (International Accounting Standards Board) applicables au 31 décembre 
2005 telles qu approuvées par l Union Européenne (UE). Les premiers comptes publiés selon les normes IAS / IFRS 
seront ceux de l exercice 2005 présentés avec un exercice comparatif au titre de l exercice 2004 établi selon le 
même référentiel. 

Conformément à la recommandation CESR (Committee of European Securities Regulators) de décembre 2003, les 
comptes intermédiaires 2005 sont présentés selon les règles nationales mais ont été préparés  conformément aux 
règles de comptabilisation et d évaluation des normes IAS /IFRS applicables au 31 décembre 2005, telles 
qu anticipées par Vivendi Universal. Le présent document n est donc pas établi en conformité avec la norme IAS 34 
relative à l information financière intermédiaire.  

Compte tenu des incertitudes qui subsistent à cette date sur certaines normes et interprétations qui seront 
applicables au 31 décembre 2005, Vivendi Universal se réserve la possibilité de modifier, lors de la publication finale 
et définitive des premiers comptes IFRS, certaines options et méthodes comptables appliquées lors de la préparation 
de ces informations financières IFRS 2004.  

Certains reclassements ont été effectués dans les comptes consolidés 2004 pour les aligner sur la présentation des 
comptes consolidés du 1er trimestre 2005.  

1.2. Présentation des normes et interprétations appliquées pour l établissement des informations 
financières IFRS 2004 et des états financiers consolidés du premier trimestre 2005 

1.2.1. Présentation des normes appliquées  

La préparation des informations financières IFRS 2004 et des états financiers consolidés du premier trimestre 2005 
repose sur les normes et interprétations publiées au 31 décembre 2004 et adoptées par l Union Européenne, et sur 
les options retenues par la Direction de Vivendi Universal selon son anticipation de certaines normes et 
interprétations non encore publiées ou adoptées mais qui seraient applicables au 31 décembre 2005. 

Ainsi, Vivendi Universal a appliqué dans ses informations financières IFRS 2004 et des états financiers consolidés du 
premier trimestre 2005 présentées ici : 

1. toutes les normes et interprétations IFRS / IFRIC obligatoires au 1er janvier 2005. Toutes ces normes et 
interprétations ont été adoptées par l UE. 

2. par anticipation, les normes suivantes : 

 

Les normes IAS 32 et 39 sur les instruments financiers. Vivendi Universal n est concerné par aucun des 
paragraphes d IAS 39 qui n ont pas été adoptés par l UE. Vivendi Universal a donc appliqué IAS 39 en 
totalité dans ses informations financières IFRS 2004. 

 

La norme IFRS 2 relative aux opérations dont le paiement est fondé sur des actions, y compris des 
plans d intéressement (stock-options sous forme d options de souscription ou d achat d actions) et des 
plans d achat d actions (plan d épargne groupe) attribués à des salariés. 

 

La norme IFRS 5 conduisant au reclassement des activités dont la cession est décidée en activités 
abandonnées. 

 

L interprétation IFRIC 4 relative aux contrats de location cachés qui n est pas encore adoptée par l UE. 

3. les options suivantes, dans l attente des décisions de l IASB ou de l IFRIC sur ces sujets : 

 

Les engagements de rachat par Vivendi Universal de participations minoritaires dans ses filiales sont 
comptabilisés conformément à la norme IAS 32 en passif financier à la valeur actualisée du montant du 
rachat. 

En l attente d un texte IASB/IFRIC, Vivendi Universal comptabilise l écart lors de la comptabilisation 
initiale de ces options entre la valeur comptable des intérêts minoritaires et la valeur actualisée du 
montant du rachat, ainsi que toute variation ultérieure de cette valeur actualisée, en contrepartie de 
l écart d acquisition. 

 

En l attente d une interprétation IFRIC, Vivendi Universal ne provisionne pas les primes de fidélisation 
accordées aux clients de l activité Télécommunications pour le renouvellement de mobile qui 
n entraînent pas de sortie complémentaire de ressource. En effet, ces primes ne représentent pas un 
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avantage supérieur à celui accordé aux nouveaux clients lors de la souscription initiale. Les points de 
fidélisation convertibles en services gratuits sont eux provisionnés. 

1.2.2.

 
Description des options comptables liées à la première adoption des normes IFRS 

Les informations financières IFRS 2004 sont établies conformément aux dispositions de la norme IFRS 1 « Première 
application du référentiel IFRS ». L application rétrospective sur le bilan d ouverture des principes comptables retenus 
pour l établissement des informations financières provisoires IFRS constitue le principe général de retraitement. 
L incidence de ces ajustements est comptabilisée directement en contrepartie des capitaux propres. 

Certaines dérogations facultatives à ce principe général de retraitement rétrospectif des actifs et passifs, accordées 
par la norme de première application, ont été retenues par le Groupe :  

(a) Regroupements d entreprises  

Vivendi Universal a choisi de ne pas retraiter selon les dispositions prévues par la norme IFRS 3, les 
regroupements d entreprises antérieurs au 1er janvier 2004. 

(b) Ecarts actuariels sur les engagements de retraite  

Vivendi Universal a décidé d adopter l option offerte par la norme IFRS 1 consistant à constater au 1er janvier 
2004 les écarts actuariels non encore comptabilisés en contrepartie des capitaux propres consolidés. 

(c) Ecarts de conversion  

Vivendi Universal a transféré en réserves consolidées les écarts de conversion au 1er janvier 2004, relatifs à la 
conversion en euros des comptes des filiales ayant une devise étrangère comme monnaie de fonctionnement. 

(d) Evaluation de certains actifs incorporels / corporels à la juste valeur  

Vivendi Universal a choisi de ne pas utiliser l option offerte par la norme IFRS 1 consistant à évaluer au 1er 

janvier 2004 certaines immobilisations incorporelles et corporelles à leur juste valeur à cette date. 

(e) Paiement sur la base d actions  

Vivendi Universal a décidé d appliquer les dispositions de la norme IFRS 2 aux seules rémunérations réglées en 
instruments de capitaux propres octroyés après le 7 novembre 2002 et dont les droits n étaient pas encore 
acquis au 31 décembre 2003. 

Pour toutes les autres normes IFRS, le retraitement des valeurs d entrée des actifs et passifs au 1er janvier 2004 a 
été effectué de manière rétrospective comme si les normes IFRS retenues au 31 décembre 2005 avaient toujours été 
appliquées.  

1.3. Principes de préparation des informations financières IFRS  

Les informations financières sont établies selon la convention du coût historique à l exception de certaines catégories 
d actifs et passifs conformément aux règles édictées par les normes IFRS. Les catégories concernées sont 
mentionnées dans les notes suivantes. Les informations financières IFRS consolidées sont présentées en euro et 
toutes les valeurs sont arrondies au million le plus proche sauf indication contraire. 

Conformité aux normes comptables  

Les informations financières IFRS consolidées de Vivendi Universal S.A. et de toutes ses filiales et sociétés 
associées ont été préparées conformément aux règles de comptabilisation et d évaluation des normes IFRS.  

1.3.1. Recours à des estimations  

Pour préparer les informations financières conformément aux principes comptables généralement admis, la Direction 
de Vivendi Universal doit procéder à des estimations et faire des hypothèses qui affectent les montants présentés au 
titre des éléments d'actif et de passif ainsi que les informations fournies sur les actifs et passifs éventuels à la date 
d'établissement de ces informations financières et les montants présentés au titre des produits et charges de 
l'exercice.  

La Direction revoit ses estimations et appréciations de manière constante sur la base de son expérience passée ainsi 
que de divers autres facteurs jugés raisonnables, qui constituent le fondement de ses appréciations de la valeur 
comptable des éléments d'actif et de passif. Les résultats réels pourraient différer sensiblement de ces estimations 
en fonction d'hypothèses ou de conditions différentes. 

1.3.2. Méthodes de consolidation 

Intégration globale 

 

Toutes les sociétés dans lesquelles Vivendi Universal exerce le contrôle, c est-à-dire qu il a le 
pouvoir de diriger les politiques financière et opérationnelle de ces sociétés afin d obtenir des avantages de leurs 
activités, sont consolidées par intégration globale.  

Le contrôle est présumé exister lorsque Vivendi Universal détient, directement ou indirectement, plus de la moitié des 
droits de vote d une entité et qu aucun autre actionnaire ou groupe d actionnaires n exerce un droit significatif lui 
permettant d opposer un veto ou de bloquer les décisions ordinaires prises par le Groupe. 
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Le contrôle existe également lorsque Vivendi Universal, détenant la moitié ou moins des droits de vote d une entité, 
dispose du pouvoir sur plus de la moitié des droits de vote en vertu d un accord avec d autres investisseurs, du 
pouvoir de diriger les politiques financière et opérationnelle de l entité en vertu d un texte réglementaire ou d un 
contrat, du pouvoir de nommer ou de révoquer la majorité des membres du Conseil d administration ou de l organe 
de direction équivalent, ou du pouvoir de réunir la majorité des droits de vote dans les réunions du Conseil 
d administration ou de l organe de direction équivalent. 

Vivendi Universal consolide les entités ad hoc qu il contrôle en substance parce qu il a le droit d obtenir la majorité 
des avantages ou il conserve la majorité des risques résiduels inhérents à l entité ad hoc ou à ses actifs.  

Mise en équivalence 

 
Vivendi Universal consolide par mise en équivalence les sociétés associées dans lesquelles 

il détient une influence notable et les co-entreprises dans lesquelles il partage par contrat le contrôle avec d autres 
actionnaires.  

L influence notable est présumée exister lorsque Vivendi Universal détient, directement ou indirectement, 20% ou 
davantage de droits de vote d une entité, sauf à démontrer clairement que ce n est pas le cas. L existence d une 
influence notable peut être mise en évidence par d autres critères tels qu une représentation au Conseil 
d administration ou à l organe de direction de l entité détenue, une participation au processus d élaboration des 
politiques, l existence d opérations significatives avec l entité détenue ou l échange de personnels dirigeants.  

Vivendi Universal clôture ses comptes au 31 décembre. Les filiales qui ne clôturent pas au 31 décembre établissent 
des états financiers intermédiaires à cette date si leur date de clôture est antérieure de plus de trois mois à cette 
date. Les comptes consolidés intègrent les comptes de Vivendi Universal et de ses filiales après élimination des 
principaux soldes et opérations intragroupe. 

Les filiales acquises sont consolidées dans les états financiers du Groupe à compter de la date de leur acquisition 
ou, pour des raisons de commodité et si l impact n est pas significatif, à compter de la date d établissement du bilan 
consolidé le plus récent. 

1.3.3. Méthodes de conversion des éléments en devises 

Conversion des opérations en devises - Les opérations en monnaies étrangères sont initialement enregistrées 
dans la monnaie fonctionnelle au taux de change en vigueur à la date d opération. A la date de clôture, les actifs et 
passifs monétaires libellés en monnaies étrangères sont convertis dans la monnaie fonctionnelle aux taux en vigueur 
à la date de clôture. Tous les écarts sont enregistrés en résultat de l exercice à l exception des écarts sur les 
emprunts en monnaies étrangères qui constituent une couverture de l investissement net dans une entité étrangère. 
Ceux-ci sont directement imputés sur les capitaux propres jusqu à la sortie de l investissement net. 

Les états financiers des filiales dont la monnaie fonctionnelle n'est pas l'euro sont convertis au taux de change en 
vigueur à la clôture de l'exercice pour le bilan et au taux de change moyen mensuel pour le compte de résultat et le 
tableau des flux de trésorerie. Les différences de conversion qui en découlent sont comptabilisées en capitaux 
propres à la rubrique « écarts de conversion ». 

1.3.4. Chiffre d affaires et charges associées 

Les produits des activités ordinaires sont comptabilisés lorsqu il est probable que les avantages économiques futurs 
iront au Groupe et que ces produits peuvent être évalués de manière fiable. 

1.3.4.1. Vivendi Universal Entertainment (VUE) (activité cédée le 11 mai 2004) et Groupe Canal+ 

Divertissement - Les films commerciaux sont, dans un premier temps, distribués en salles de cinéma au niveau 
international ; ils sont ensuite distribués sur support vidéo, et à travers les canaux des chaînes à péage, réseaux, 
chaînes hertziennes ou chaînes câblées. Des licences sur les téléfilms et les séries télévisées peuvent être 
accordées à des stations de télévision individuelles ou à des groupes de stations, nationaux ou internationaux, des 
chaînes gratuites, câblées ou à péage, ainsi que pour des supports vidéo. Les produits liés à la distribution de films 
en salles sont comptabilisés lors de leur projection. Les produits liés aux contrats de licence sont constatés lorsque 
les films et les séries sont prêts pour diffusion et que toutes les autres conditions de la vente sont remplies. Les 
produits provenant des échanges de syndication avec les chaînes de télévision (ventes de temps publicitaire au lieu 
de l'encaissement des redevances pour l'octroi de droits de diffusion de programmes à une station) sont constatés 
dès le commencement de la licence et lors de la vente du temps publicitaire en vertu d'accords non résiliables, sous 
réserve que le programme soit disponible pour sa première diffusion. Les recettes des produits vidéo, après 
déduction d'une provision au titre des retours estimés et des remises, sont constatées lors de l'expédition et de la 
mise à disposition des produits pour la vente au détail.  

Les productions cinématographiques et télévisuelles sont amorties et les frais de participation et autres coûts 
afférents sont constatés en charges en fonction du rapport entre les revenus bruts de l'exercice et les revenus bruts 
totaux estimés, toutes sources confondues, pour chaque production. Le cas échéant, les pertes estimées sont 
provisionnées pour leur montant intégral dans le résultat de l'exercice sur une base individuelle par produit, au 
moment de l'estimation de ces pertes. Les estimations des recettes brutes totales peuvent varier considérablement 
du fait de plusieurs facteurs dont notamment l'accueil réservé aux produits cinématographiques et télévisuels par le 
marché. En conséquence, les estimations des recettes sont revues périodiquement et le montant des 
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amortissements est ajusté, si nécessaire. Ces ajustements pourraient avoir un impact significatif sur le résultat 
opérationnel des exercices futurs.  

Le coût des ventes inclut l amortissement du coût des films et des productions télévisuelles, les frais de participation 
et autres coûts afférents, les coûts d'impression des copies commerciales, le coût de stockage des produits vidéo et 
les coûts de commercialisation des productions télévisuelles et des produits vidéo.  

Câble et réseaux 

 
Le chiffre d'affaires provenant des abonnements liés aux programmes diffusés par la télévision à 

péage hertzienne, par câble ou par satellite est constaté en produits de la période au cours de laquelle le service est 
fourni. Les revenus publicitaires sont comptabilisés dans les produits de la période au cours de laquelle les spots 
publicitaires sont diffusés. Certains contrats avec les annonceurs comportent des engagements minimaux 
concernant l'audience. Dans le cas où ces engagements minimaux ne seraient pas respectés, les contrats stipulent 
des diffusions ultérieures supplémentaires du spot. En conséquence, des provisions sont constituées en contrepartie 
des recettes publicitaires pour insuffisance de l'audience ("réinsertion gratuite") jusqu'à ce que les diffusions 
ultérieures du spot aient été effectuées. Les coûts d'acquisition et de gestion des abonnés ainsi que les coûts de 
distribution des productions télévisuelles sont inclus dans le coût des ventes. 

Parcs à thèmes et vente au détail (activités cédées en mai 2004) - Les produits des parcs à thèmes sont 
habituellement constatés au moment de l'admission des visiteurs, excepté pour les laissez-passer annuels ou de 
plusieurs jours dont les produits sont enregistrés sur la période d'utilisation. Les produits des ventes au détail sont 
constatés au point de vente. Le coût des aliments, boissons et marchandises, les coûts de dégradation et 
d'obsolescence des stocks, les droits de douane et de fret sont inclus dans le coût des ventes. Les charges 
administratives et commerciales incluent les coûts indirects de stockage, y compris les coûts de réception et 
d'inspection. 

1.3.4.2. Universal Music Group (UMG) 

Le produit des ventes d enregistrements musicaux, déduction faite d'une provision sur les retours estimés et remises, 
est constaté lors de l'expédition à des tiers, au point d'expédition pour les produits vendus franco à bord (free on 
board, FOB), et au point de livraison pour les produits vendus FOB à destination. 

Le coût des ventes inclut les coûts de production et de distribution, les redevances, les droits de copie (copyrights), le 
coût des artistes et les coûts d'enregistrement. Les charges administratives et commerciales incluent notamment les 
frais de marketing et de publicité, les coûts d administration des ventes et les provisions pour créances douteuses et 
stocks obsolètes. 

1.3.4.3. Vivendi Universal Games (VUG)  

Le chiffre d'affaires de VUG, incluant le produit de la vente des boîtes et des cartes prépayées relatives aux jeux en 
ligne multi joueurs par abonnement (massively multiplayer online game, MMOG), est comptabilisé lors du transfert de 
la propriété et des risques afférents au distributeur, déduction faite d'une provision sur les retours estimés et remises. 
Les produits des abonnements aux jeux en ligne sont comptabilisés de manière linéaire sur la durée de la prestation. 

Le coût des ventes inclut les coûts de production, de stockage, d'expédition et de manutention, les redevances, ainsi 
que les frais de recherche et développement et l'amortissement des coûts de développement de logiciels capitalisés. 

1.3.4.4. Télécommunications  

Les produits des abonnements téléphoniques sont comptabilisés de manière linéaire sur la durée de la prestation 
correspondante. Les produits relatifs aux communications (entrantes et sortantes) sont reconnus lorsque la 
prestation est rendue. Le chiffre d'affaires provenant de la vente de terminaux (téléphones portables et autres), net 
des remises accordées aux clients via les points de vente et des frais de mise en service, est constaté lors de 
l activation de la ligne. Ainsi, les coûts d'acquisition et de rétention des clients pour la téléphonie mobile se 
composant principalement de remises consenties sur ventes de terminaux aux clients via les distributeurs sont 
constatés en réduction du chiffre d affaires. Les coûts d acquisition et de rétention constitués des primes non 
associées à des ventes de terminaux et des commissions versées aux distributeurs sont enregistrés en charges 
commerciales.  

Les ventes de services aux abonnés gérées par SFR et Maroc Telecom pour le compte des fournisseurs de contenu 
(principalement les numéros spéciaux) sont présentées systématiquement nettes des charges afférentes. 

Le coût des ventes inclut les coûts d'achat, d'interconnexion et d'accès, les coûts de réseau et d'équipement. Les 
charges administratives et commerciales incluent notamment les coûts commerciaux qui se décomposent en coûts 
de marketing et assistance à la clientèle. 

1.3.4.5. Autres frais  

Les charges administratives et commerciales incluent notamment les salaires et avantages sociaux, le coût des 
loyers, les honoraires des conseils et prestataires, le coût des assurances, les frais de déplacement et de réception, 
le coût des services administratifs (tels que le service financier, les ressources humaines, le service juridique, le 
service informatique, le siège) et divers autres coûts d'exploitation.  

Les frais de publicité sont comptabilisés en charges lorsqu'ils sont encourus.  




