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NOTA:
- Définition
Dans le cadre du présent document de référence, sauf indication contraire, les termes la “Société”

et “France Télécom S.A.” se référent a France Télécom S.A. et les termes “France Télécom”, le
“Groupe” et “groupe France Télécom” a France Télécom S.A. et a ses filiales consolidées.

- PagesJaunes Groupe

Les actions de la société PagesJaunes S.A. ont été introduites en bourse et admises au Premier
marché d’Euronext Paris en juillet 2004. En décembre 2004, la maison mere de ce groupe a pris le
nom de PagesJaunes Groupe. Au 31 décembre 2005, France Télécom détenait 54% du capital de
PagesJaunes Groupe. Cette société va publier un document de référence qui sera enregistré
auprés de I'Autorité des Marchés Financiers. Pour plus d’informations sur ses activités, le lecteur
pourra se reporter a ce document de référence.

- Informations prospectives

Le présent document de référence contient des indications sur les objectifs de France Télécom,
notamment a la section 6.1 “Stratégie”, au chapitre 12 “Information sur les tendances” et a la
section 1.4 “Perspectives d’avenir” du Rapport financier (I “Analyse de la situation financiére et des
résultats”). Ces indications sont parfois identifiées par l'utilisation du futur, du conditionnel et des
termes tels que “penser”, “s’attendre a”, “devrait”, “estimer”, “croire” ou “pourrait”. Ces informations
ne sont pas des données historiques et ne doivent pas étre interprétées comme des garanties que
les faits et données énoncés se produiront ou que les objectifs seront atteints. Par nature, ces
objectifs sont soumis a de nombreux risques et incertitudes susceptibles d’entrainer des différences
entre les objectifs énoncés et les réalisations effectives. Les risques les plus importants sont

exposés au chapitre 4 « Facteurs de Risque ».

- Informations sur les marchés de France Télécom

Le présent document de référence contient en outre des informations relatives aux marchés dans
lesquels le groupe France Télécom est présent. Ces informations proviennent pour la plupart
d’études réalisées par des sources extérieures souvent complétées et affinées par les
connaissances de France Télécom de ses marchés. Compte tenu des changements trés rapides
qui marquent l'industrie des télécommunications, il est possible que ces informations s’avéerent
erronées ou ne soient plus a jour. Les activités de France Télécom pourraient en conséquence
évoluer de maniére différente de celles décrites dans le présent document de référence et les
déclarations ou informations figurant dans le présent document de référence pourraient se révéler
erronées.

- Glossaire :

Le glossaire des principaux termes techniques figure a la fin du premier tome du document de
référence, avant les annexes.

Le glossaire des termes financiers constitue la section 5.5 “Glossaire” du Rapport financier
(I “Analyse de la situation financiere et des résultats”).



. ANALYSE DE LA SITUATION FINANCIERE ET DES RESULTATS
RAPPORT SUR LA GESTION DU GROUPE

1. Vue d’ensemble
1.1 GENERALITES

1.1.1 EvoLuTioN bu GROUPE

Le groupe France Télécom, avec notamment ses principales filiales Orange, Amena (I'opérateur
mobile espagnol acquis en novembre 2005), TP Group (I'opérateur polonais de télécommunications
TP S.A. et ses filiales), Equant et PagesJaunes Groupe, offre a ses clients particuliers, entreprises
et aux autres opérateurs de télécommunications, une gamme étendue de services couvrant les
communications fixes et mobiles, la transmission de données, I'Internet et le multimédia, ainsi que
d’autres services a valeur ajoutée. France Télécom assure aujourd’hui des services auprés de 145
millions de clients dans le monde.

Ces derniéres années, la demande du marché européen des télécommunications a rapidement
augmenté en raison de la conjugaison de différents facteurs : la mondialisation des échanges,
l'intégration croissante des marchés européens, la croissance rapide de la téléphonie mobile,
'avénement et la croissance de l'Internet, et le développement des échanges de données.

Dans ce cadre et dans un contexte d’intensification de la concurrence, France Télécom a poursulivi,
durant la période 1999 - 2002, une stratégie de développement de nouveaux services et a accéléré
son développement international par croissance externe, dans I'objectif d’atteindre trés rapidement
une taille critique au niveau européen dans les marchés en forte croissance, et plus
particulierement ceux des mobiles et de I'Internet. Ces investissements stratégiques n’ont pu pour
'essentiel étre financés en actions, ce qui a entrainé une augmentation importante de la dette du
Groupe.

Le lancement du plan “Ambition FT 2005” fin 2002, la réussite des volets de ce plan portant sur le
renforcement des fonds propres et le refinancement de la dette du Groupe, et le succés du
programme d’amélioration opérationnelle “TOP” (voir paragraphe 1.3.2 “Bilan du programme
d’amélioration des performances opérationnelles TOP”), ont permis de desserrer I'étau financier et
d’engager le désendettement du Groupe de fagon trés significative. Ceci permet aujourd’hui au
Groupe de se consacrer pleinement au développement de sa stratégie d’opérateur global intégré
en anticipant les changements de I'industrie des télécommunications.

Le marché des télécommunications est en effet en plein renouvellement. Les clients disposent
désormais d’une grande variété d’outils de communication, qui ont considérablement développé les
usages, mais l'offre qui leur est proposée reste fragmentée. En effet, le monde des
télécommunications reste organisé en réseaux et services séparés (fixe, mobile, Internet). La
mission d’un opérateur global comme France Télécom est de mettre les préoccupations du client
au centre de ses services, pour lui offrir un univers de communication intégré, indépendant du
terminal ou du réseau qu’il emprunte. La vision de France Télécom, opérateur intégré, est fondée
sur la convergence des réseaux fixes, mobiles et Internet.

France Télécom posséde un portefeuille complet d’activités (fixe, mobile, Internet), tournées vers
tous les segments de clientéle (grand public, petites et moyennes entreprises, multinationales) et
d'usages (personnels, domestiques, professionnels) dans la plupart des contextes (domicile,
bureau, déplacement, mobilité). Ces actifs lui donnent les meilleurs atouts pour répondre aux
attentes des clients et développer une offre intégrée de services de communication.

Cette stratégie d’'opérateur intégré s’est notamment concrétisée depuis la fin de 'année 2003 par :

-I'acquisition des participations des actionnaires minoritaires d’Orange S.A., de Wanadoo S.A,,
d’Equant, d’Orange Roumanie et d’Orange Slovaquie, et l'intégration de Wanadoo S.A. au sein de
France Télécom S.A. ;

-le lancement du programme “NExXT” (Nouvelle Expérience des Télécommunications), le
programme 2006 - 2008 du Groupe, présenté le 29 juin 2005. Le programme “NEXT” est un
programme de transformation sur trois ans qui permettra aux clients du Groupe d’accéder a un
univers de services enrichis et simplifiés et au Groupe de poursuivre sa transformation
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d’opérateur intégré soutenu par un modéle renouvelé de croissance profitable. Le programme
“NEXT” vise a faire de France Télécom l'opérateur de référence des nouveaux services de
télécommunications en Europe (voir paragraphe 1.4.1. “Le programme NEXT (Nouvelle
Expérience des Télécommunications”) ;

La mise en ceuvre du programme “NEXT”, engagée au second semestre 2005 s’est traduite,
notamment, par :

-un renforcement de la base de clients haut débit, avec d’'une part, plus d’'un million de clients
aux offres haut débit mobile en France, avec les technologies EDGE et UMTS, avec six mois
d’avance sur le planning prévisionnel a fin décembre 2005, et d’autre part, le rang de premier
opérateur en Europe en nombre de lignes ADSL ;

-le lancement d’offres convergentes et I'enrichissement des offres existantes pour le grand
public et les entreprises ;

-et la mise en place des principaux leviers de la transformation : création d’une fonction

marketing stratégique transverse et lancement du programme de formation et de
développement des compétences des collaborateurs du Groupe : “ACT” (Anticipation et
Compétences pour la Transformation) ;

-'adaptation de I'organisation du Groupe en cohérence avec la stratégie d’opérateur intégré ;

-I'acquisition de prés de 80 % de I'opérateur mobile espagnol Amena, pour 6,4 milliards d’euros en
numéraire. Cette opération permet au groupe France Télécom de renforcer sa stratégie
d’opérateur intégré en Europe, et d’étre désormais en position de lancer des offres convergentes
s’appuyant sur le haut débit fixe et mobile dans un marché européen clé supplémentaire. Cette
acquisition donne également au Groupe un profil équilibré d’actifs en Europe : dorénavant, il n'y a
pas de nécessité d’acquisition majeure complémentaire en Europe pour déployer le programme
“NEXT”. France Télécom a l'intention de procéder en 2006 a une fusion d’Auna, de Retevision
Movil S.A. et de France Télécom Espana (qui regroupe, sous la marque Wanadoo, les activités
fixe et Internet du Groupe en Espagne). Amena est consolidé par intégration globale a partir de la
date d’acquisition de la société, le 8 novembre 2005 (voir paragraphe 2.4.1.3 “Investissements
financiers” et note 4 de I'annexe aux comptes consolidés) ;

- et le lancement de nouvelles offres a un rythme soutenu.

Par ailleurs, I'actionnariat de France Télécom a connu une nouvelle évolution importante en 2005.
Aprés avoir cédé, le 7 septembre 2004, 10,9 % du capital social de France Télécom S.A. détenu
directement ou indirectement, I'Etat a procédé, le 9 juin 2005, & la cession de 6,2 % de sa
participation directe et indirecte dans France Télécom S.A. Cette cession a été réalisée par voie de
placement privé auprés d’investisseurs qualifiés en France et d’'investisseurs institutionnels hors de
France et a été suivie, conformément aux dispositions légales relatives aux privatisations, d’'une
offre réservée au personnel. Le réglement-livraison des actions ainsi proposées par I'Etat aux
salariés est intervenu le 7 novembre 2005. Il a enfin été procédé a une augmentation de capital afin
de financer en partie I'acquisition de prés de 80 % d’Amena et dont le réglement livraison est
intervenu le 26 septembre 2005. A la suite de I'ensemble de ces opérations, I'Etat détient au 31
décembre 2005, directement et indirectement, au travers de 'ERAP, établissement public industriel
et commercial de I'Etat, 32,45 % du capital de France Télécom S.A. contre 42,24 % au 31
décembre 2004 (voir note 30 de 'annexe aux comptes consolidés).

1.1.2 NOUVEAUX SECTEURS D’ACTIVITE

France Télécom a décidé d’adapter son organisation afin de mieux répondre aux besoins nouveaux
de ses clients et d’intégrer pleinement les évolutions technologiques pour le développement et la
commercialisation de son offre de services de communication.

France Télécom a ainsi défini, a compter du 1er janvier 2005, les quatre secteurs d’activité
suivants :

-le secteur d’activité “Services de Communication Personnels” (désigné ci-aprés SCP)
regroupe les activités de services mobiles de télécommunications en France, au Royaume-
Uni, en Espagne, en Pologne et dans le Reste du monde. Il comprend l'intégralité des filiales
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Orange et Amena, ainsi que les activités de téléphonie mobile de TP Group (avec sa filiale
PTK Centertel) et des autres sociétés du Groupe a l'international ;

-le secteur d’'activité “Services de Communication Résidentiels” (désigné ci-aprés SCR)
rassemble les activités de services fixes de télécommunications (téléphonie fixe, services
Internet, services aux opérateurs) et les activités de la distribution et des fonctions supports
fournis aux autres secteurs d’activité du groupe France Télécom. Il correspond aux activités
précédemment incluses dans le secteur “Fixe, Distribution, Réseaux, Grands Comptes et
Opérateurs” (hors services aux entreprises en France) et dans la filiale Wanadoo, ainsi que les
activités de téléphonie fixe et Internet de TP Group et des autres sociétés du Groupe a
I'international ;

-le secteur d’activité “Services de Communication Entreprises” (désigné ci-aprés SCE)
regroupe les services de communication aux entreprises en France et les services mondiaux
aux entreprises. Il regroupe les services aux entreprises en France précédemment inclus dans
le secteur “Fixe, Distribution, Réseaux, Grands Comptes et Opérateurs” ainsi que les services
mondiaux (activités de la filiale Equant) ;

-le secteur dactivité “Annuaires” correspond aux activittss de PagesJaunes Groupe,
précédemment incluses dans la filiale Wanadoo.

Les secteurs d’activité précités s’appuient sur leurs ressources propres et peuvent partager
certaines ressources, notamment en matiére de réseaux et de systemes dinformation, de
recherche et développement, de réseaux de distribution et d’autres expertises communes.
L'utilisation de ces ressources partagées est prise en compte dans les résultats des secteurs
d’activité sur la base, soit de relations contractuelles existantes entre entités juridiques, soit de
références externes, soit d’'une réallocation des colts. La fourniture des ressources partagées est
présentée en chiffre d’affaires interne du secteur d’'activité prestataire et l'utilisation de ces
ressources est présentée parmi les charges incluses dans la marge brute opérationnelle (désignée
ci-aprés MBO, voir définition au paragraphe 5.5 “Glossaire”) du secteur d’activité utilisateur.

Le résultat du secteur d’activité correspond au résultat d’exploitation, a I'exception du résultat de
cession d’actifs et des entités mises en équivalence non directement rattachés aux secteurs
d’activité.

Les données relatives aux secteurs d’activité qui sont présentées dans les paragraphes suivants
s’entendent, sauf mention contraire, avant élimination des opérations inter-secteurs d’activité. Par
ailleurs, les variations ci-aprés, sont calculés sur la base des données en milliers d’euros, bien
qu’affichées en millions d’euros.

1.1.3 PASSAGE Aux NORMES IFRS (INTERNATIONAL FINANCIAL REPORTING
STANDARDS)

Le groupe France Télécom présente a partir de 2005 ses comptes consolidés selon les normes
IFRS (International Financial Reporting Standards). En conséquence, les commentaires du présent
Rapport de gestion sont établis sur la base des comptes consolidés en normes IFRS avec un
comparatif au titre de I'exercice 2004 établis selon les mémes normes (voir notes 1 et 2 de I'annexe
aux comptes consolidés).

1.1.4 PRINCIPAUX RESULTATS DE L’EXERCICE 2005

m Croissance du chiffre d’affaires de 6,2 % en données historiques et de 2,5 % en données a
base comparable par rapport a 2004, a 49 milliards d’euros

O Des succes significatifs en 2005 dans un marché en profonde évolution

L’'accélération des mutations technologiques, la pression concurrentielle et I'environnement
réglementaire conduisent a un chiffre d’affaires du Groupe en hausse de 2,5 % en données a base
comparable (voir définition au paragraphe 5.5 “Glossaire” et paragraphe 1.2.1.2 “Données a base
comparable”) par rapport a 2004, pour s’établir a 49 milliards d’euros en 2005.
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o Forte augmentation du nombre de clients haut débit fixe et mobile du Groupe

Dans ce contexte, France Télécom enregistre d’excellentes performances commerciales en 2005 et
construit, dans le cadre du programme “NEXT” (voir paragraphe 1.4.1. “Le programme NEXT
(Nouvelle Expérience des Télécommunications”), des bases solides pour poursuivre son
développement, avec notamment :

-une augmentation de 34,5 % de la base de clients mobiles en données historiques, avec 84,3
millions de clients au 31 décembre 2005 contre 62,7 millions de clients au 31 décembre 2004 ;

-le dynamisme du haut débit mobile, avec plus de 1,5 million de clients pour le Groupe au 31
décembre 2005 contre 24 000 au 31 décembre 2004 ;

-le succes de l'Internet haut débit, avec 1,8 million de Livebox commercialisées par le Groupe au
31 décembre 2005 contre 253 000 au 31 décembre 2004 ;

-et la part prise par France Télécom dans l'accélération du marché de la “Voix sur IP” avec
830 000 clients en France au 31 décembre 2005.

oLancement des premiéres offres convergentes et premiers succés concrets du
programme “NEXT”

Au 31 décembre 2005, le programme “NEXT” se traduit par :

-le déploiement de MaLigne TV, avec 200 000 clients en France au 31 décembre 2005, soit prés
de trois fois plus de clients par rapport au 31 décembre 2004 (69 000 clients) ;

-le lancement d’offres convergentes (Family Talk, Business Talk, Mobile & Connected) ;

-le développement d’offres de contenus innovants et de la “Vidéo a la demande” (VoD, 4,5 millions
de requétes en décembre 2005 en France pour Orange, Wanadoo et MaLigne TV), et le
partenariat avec Warner Music.

m Forte performance opérationnelle et quasi-doublement du résultat net en 2005 par rapport
a 2004

Les principaux résultats de I'exercice 2005 sont :

-une marge brute opérationnelle (désignée ci-apres MBO, voir définition au paragraphe 5.5
“Glossaire”) de 18,4 milliards d’euros en 2005, en progression de 2,8 % en données historiques
(0,8 % en données a base comparable) par rapport a 2004. Hors amende de -256 millions d’euros
du Conseil de la Concurrence a Orange France et hors impact de l'intégration de I'opérateur
mobile espagnol Amena sur deux mois en 2005, soit 109 millions d’euros, la MBO s’éléve a 18,6
milliards d’euros en 2005, en ligne avec I'objectif initial ;

-un ratio de MBO rapportée au chiffre d’affaires hors charges commerciales (voir définition au
paragraphe 5.5 “Glossaire” et note 6 de I'annexe aux comptes consolidés) de 50,8 % en 2005
(51,4 % hors amende de -256 millions d’euros du Conseil de la concurrence a Orange France),
contre 50,5 % en données a base comparable (51,2 % en données historiques) en 2004 ;

-un ratio de MBO rapportée au chiffre d’affaires de 37,6 % en 2005 (38,1 % hors amende de -256
millions d’euros du Conseil de la concurrence a Orange France), contre 38,2 % en données a
base comparable (38,8 % en données historiques) en 2004, reflétant notamment un
investissement commercial important pour la conquéte et la fidélisation des clients ;

-un résultat d’exploitation de 11,3 milliards d’euros en 2005, en hausse de 21,2 % en données
historiques par rapport a 2004 ;

-un ratio d’investissements corporels et incorporels hors licences GSM et UMTS et hors
investissements financés par location financement (désignés ci-aprés investissements corporels
et incorporels hors licences ou CAPEX, voir définition au paragraphe 5.5 “Glossaire” et note 3 de
'annexe aux comptes consolidés) rapportés au chiffre d’affaires de 12,3 % en 2005, contre
11,3 % en données a base comparable (11,1 % en données historiques) en 2004 ;

-un quasi-doublement du résultat net attribuable aux actionnaires de France Télécom S.A. a 5,7
milliards d’euros en 2005, contre 3,0 milliards d’euros en 2004 ;
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-la génération d’'un cash-flow organique (voir définition au paragraphe 5.5 “Glossaire”) de 7,5
milliards d’euros. France Télécom utilise le cash-flow organique comme indicateur de
performance opérationnelle pour mesurer le cash-flow généré par [I'exploitation, hors
investissements financiers (voir définition au paragraphe 5.5 “Glossaire”) et hors produits de
cession de titres de participation et de filiales (nets de la trésorerie cédée) ;

-un ratio d’endettement financier net (voir définition au paragraphe 5.5 “Glossaire”) rapporté a la
MBO de 2,48 (sur la base d’'une MBO retraitée intégrant la MBO de I'opérateur mobile espagnol
Amena sur 12 mois en 2005), soit un niveau inférieur a 2,50 conformément a I'objectif que s’est
fixé le Groupe dans le cadre du programme “TOP”, et un endettement financier net de 47,846
milliards d’euros au 31 décembre 2005.

1.1.5 PRINCIPALES EVOLUTIONS REGLEMENTAIRES ET TARIFAIRES

L’environnement dans lequel le groupe France Télécom a une activité commerciale, qu’il s’agisse
du territoire national ou des autres pays de I'Union européenne, reste fortement marqué par la mise
en ceuvre d'une réglementation sectorielle. En particulier, les tarifs applicables par France Télécom
concernant un certain nombre de ses services sont fixés ou affectés par les décisions des Autorités
de Régulation Nationales (ARN). La présente section présente un certain nombre de décisions
prises au cours de I'exercice 2005 par ces autorités ou par France Télécom en application des
obligations réglementaires qui lui incombent, qui sont susceptibles d’avoir une incidence
significative sur ses résultats. Outre les principales évolutions réglementaires et tarifaires contenues
dans la présente section du Rapport de Gestion, la réglementation est décrite au paragraphe 6.6
“Réglementation” du Document de Référence.

1.1.5.1 Principales évolutions réglementaires

Dans I'Union européenne, les Iégislations nationales prises en application des directives
européennes prévoient que les ARN établissent une liste de marchés pertinents, pour lesquels elles
effectuent des analyses de marché. A lissue de ces analyses, les Autorités de Régulation
Nationales peuvent imposer aux opérateurs exergant une influence significative sur les marchés
une série d’obligations sur les services de gros et de détail, y compris dans certains cas un contrdle
des tarifs de France Télécom. Les principales évolutions dans ce domaine sont décrites ci-dessous.

m Marché de la terminaison d’appel mobile en France

Dans ses décisions du 9 décembre 2004, suite a son analyse du marché de la terminaison d’appel
mobile, I'’Autorité de Régulation des Télécommunications (ART, devenue le 21 mai 2005 Autorité de
Régulation des Postes et Communications Electroniques, ARCEP) a désigné en métropole Orange
France, SFR et Bouygues Télécom comme puissants sur leur propre réseau mobile et leur a
imposé notamment les obligations suivantes a compter du 1e janvier 2005 :

- sortir du dispositif “Bill & Keep”, qui consistait pour les opérateurs mobiles a ne pas se facturer
entre eux leur terminaison d’appel ;

- publier une offre de référence d’interconnexion et d’accés relative a la terminaison d’appel vocal ;

-répondre a une obligation de séparation comptable et a une obligation relative a la
comptabilisation des colts des prestations d’accés et d’interconnexion relatives a la terminaison
d’appel vocal ;

- et respecter un encadrement tarifaire de leur terminaison d’appel vocale de 2005 a 2007 : pour
Orange France et SFR, 12,5 centimes d’euros HT en 2005 et 9,5 centimes d’euros HT en 2006,
pour Bouygues Télécom, 14,79 centimes d’euros HT en 2005 et 11,24 centimes d’euros HT en
2006, 'encadrement tarifaire pour 2007 devant étre défini ultérieurement par TARCEP.
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Concernant les départements d’outre-mer, TARCEP, dans ses décisions de janvier 2005, a désigné
comme puissants tous les opérateurs d’outre-mer et a imposé a Orange Caraibe et SRR des
baisses tarifaires de terminaison d’appel de -49 % sur les 3 années 2005 a 2007.

® Marché de gros de la terminaison sur les réseaux mobiles au Royaume-Uni

Dans son analyse sur les tarifs de terminaison des appels fixes vers mobiles, I'Office of
Communications (OFCOM) a publié ses conclusions finales le 1er juin 2004. L'OFCOM a conclu que
tous les opérateurs mobiles au Royaume-Uni ont chacun une position significative sur le marché
des appels se terminant sur leurs réseaux respectifs.

En conséquence, 'OFCOM a imposé un contrble des prix de la terminaison pour les appels “voix”
2G. Il a été demandé a Orange Royaume-Uni et T-Mobile de s’assurer que leur tarif de terminaison
ne dépassait pas 6,31 pence par minute dans la période allant du 1¢ septembre 2004 au 31 mars
2006. Vodafone et O2 ont été contraintes de ne pas dépasser un tarif de terminaison fixé a 5,63
pence par minute. En juin 2005, TOFCOM a proposé de maintenir le contréle des prix existant sans
changement jusqu’au 31 mars 2007, sur la base d’'un modéle Long Run Incremental Costs (LRIC,
co(ts incrémentaux de long terme) révisé.

® Marché de gros de la terminaison SMS en France

L’ARCEP a également publié, en janvier 2006, un projet de décision sur un nouveau marché
pertinent, celui de la terminaison SMS. Selon ce projet, chaque opérateur mobile se verrait
appliquer une série d’obligations, notamment un contrdle tarifaire. L'ARCEP propose de fixer un
premier plafond d’environ 2,5 centimes d’euros par SMS, dés I'entrée en vigueur des décisions
relatives a son analyse de marché. Apres avoir pris en compte les observations du Conseil de la
Concurrence, 'ARCEP doit soumettre le projet a la Commission européenne, qui disposera d'un
droit de veto, ce marché n’ayant pas été identifié par ses soins.

®m Renseignements téléphoniques en France

Dans un arrét du 25 juin 2004, le Conseil d’Etat a jugé que le maintien de la numérotation “12” était
de nature a restreindre I'exercice d’'une concurrence loyale. Prenant acte de cet arrét, lTARCEP a
pris trois décisions en date du 27 janvier 2005 dédiant la tranche de numéros 118 XYZ aux services
de renseignements sous forme vocale permettant d’obtenir le nom et la localisation d’'un utilisateur
sur le territoire national, et fixant les modalités de fermeture commerciale de I'accés aux services de
renseignements précédemment rendus via les anciens format de numéros (le 12 et le 712
respectivement pour France Télécom et Orange).

Les nouveaux numéros de la tranche 118 XYZ ont fait I'objet d’'une attribution le 14 juin 2005 par
tirage au sort limitée a 10 ressources pour un méme groupe. Les numéros attribués a France
Télécom sont le 118 710 (reconnaissance vocale), le 118 711 (service universel de
renseignement), le 118 712 (service a valeur ajoutée), le 118 810 (service aux entreprises).

L’'ouverture des services sous les nouveaux formats de numérotation 118 XYZ a donc été effective
le 2 novembre 2005. Le 12 et le 712 poursuivront leur activité au plus tard jusqu’au 3 avril 2006,
date de leur fermeture commerciale. Par ailleurs, PagesJaunes Groupe a lancé le 3 novembre 2005
son propre numéro de service de renseignement téléphonique, le 118 008, sur I'ensemble du
territoire frangais. Ce lancement permet a PagesJaunes Groupe de compléter son offre de services.

® Financement du service universel en France

En application de l'article L. 35-3 du Code des Postes et des Communications Electroniques
(CPCE), le financement du service universel reste assuré par le fonds de service universel. Un
versement a I'opérateur soumis a des obligations de service universel est di des lors que ses colts
nets imputables aux obligations de service universel représentent une “charge excessive”. Les
colts nets imputables aux obligations de service universel sont évalués sur la base d'une
comptabilité tenue par les opérateurs en charge de ces obligations et auditée par un organisme
indépendant pour le compte de TARCEP.

Ce financement du service universel est fixé par TARCEP. Chaque année, une décision précise le
co(t net des obligations de service universel ainsi que la contribution de chaque opérateur au fonds
de service universel. L'ARCEP a ainsi, dans sa décision 05-0917 du 28 octobre 2005, déterminé
que le colt net définitif pour 2004 s’élevait a 33,283 millions d’euros.
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1.1.5.2 Principales évolutions tarifaires

Dans le cadre de I'appel & candidature pour le Service Universel lancé par I'Etat en novembre
2004, France Télécom a présenté une proposition globale le 10 janvier 2005 sur laquelle ’TARCEP a
rendu un avis favorable, et a la suite duquel France Télécom a pris une décision en février 2005.

Cette proposition prévoit, sur la période 2005 - 2008 :

-une hausse progressive du tarif de 'abonnement de 23 %, pour le rapprocher de la moyenne
européenne et financer le développement du réseau au service de tous, avec une premiére étape
portant le tarif mensuel de 13 euros TTC a 13,99 euros TTC en mars 2005 ;

- une baisse immédiate de -7 % de 'abonnement social ;
- et une baisse d’au moins -26 % des tarifs des communications sur la période 2005 - 2008.

En réponse aux souhaits exprimés par TARCEP et le Gouvernement francgais, France Télécom a
pris des engagements complémentaires pour contribuer au développement concurrentiel du secteur
avec de nouvelles offres de revente en gros de 'abonnement et des services haut débit, et des
mesures visant a 'amélioration de la compétitivité du dégroupage, notamment :

-les frais de mise en service du dégroupage sont passés de 78,7 euros HT a 50 euros HT pour le
dégroupage total et a 55 euros HT pour le dégroupage partiel ;

-I'offre de gros sur la revente de I'abonnement a été transmise a ’ARCEP en vue d’une mise en
oeuvre effective le 1er avril 2006, et I'offre de gros ADSL permettant au client final d’avoir un
service haut débit sans avoir a payer 'abonnement est en cours d’élaboration ;

-conformément a I'engagement pris le 10 janvier 2005, une nouvelle offre de référence sur le
dégroupage total a été transmise a 'ARCEP et publiée le 27 juillet 2005, enregistrant une baisse
de 1 euro HT du tarif du dégroupage total.

m Tarifs de I’'abonnement et du raccordement au réseau téléphonique en France

Le 3 mars 2005, le prix de 'abonnement principal a augmenté de 7,6 %, passant de 13 euros TTC
a 13,99 euros TTC pour les particuliers, tandis que I'abonnement social a baissé de -7,28 %,
passant de 7 euros TTC a 6,49 euros TTC. L’abonnement pour les contrats professionnels est resté
inchangé a 13,10 euros HT.

A compter du 1er octobre 2005, les conditions générales de vente de 'abonnement téléphonique ont
également été modifiees. La durée minimale d’engagement pour Il'ouverture d'une ligne
téléphonique a été réduite de moitié, passant de 12 mois a 6 mois. Par ailleurs, plus de souplesse a
été introduite pour permetire a un client souhaitant souscrire a une offre de dégroupage total de
résilier son abonnement sans pénalité pendant la période minimale.

Les frais de mise en services de la ligne téléphonique ont été relevés de 46,12 euros TTC a 55
euros TTC le 3 mars 2005, en méme temps que le tarif de 'abonnement principal.

m Grille tarifaire de référence (tarif général) en France
o Tarifs des communications fixes locales et nationales

Le 3 mars 2005, France Télécom a procédé a une refonte de la grille tarifaire des communications
locales et nationales, qui s’est traduite par une baisse des tarifs par minute des communications :

-le tarif par minute de la communication locale est passée de 1,8 a 1,4 centimes d’euros TTC en
heures creuses (soit une baisse de -22,2 %), et de 3,3 a 2,8 centimes d’euros TTC en heures
pleines (soit une baisse de -15,2 %) ;

- et le tarif par minute de la communication nationale est passée de 6,1 a 5,3 centimes d’euros TTC
en heures creuses (soit une baisse de -13,1 %), et de 9,1 a 7,8 centimes d’euros TTC en heures
pleines (soit une baisse de -14,3 %).

Deux nouvelles mesures ont accompagné ces baisses afin de simplifier les tarifs :

-la suppression du crédit-temps, remplacé par un colt de mise en relation de 7,8 centimes d’euros
TTC pour une communication locale et de 10,5 centimes d’euros TTC pour une communication
nationale ;
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-et la suppression des zones de voisinage, qui sont alignées sur les tarifs par minute des
communications locales, soit une réduction de -45,9 % en heures pleines et de -40 % en heures
creuses.

Pour I'abonnement comme pour les communications, des ajustements tarifaires sont également
intervenus le 3 mars 2005 dans les Départements d’Outre-Mer (DOM).

o Tarifs des communications fixes vers mobiles

Le 17 janvier 2005, comme les années précédentes, les tarifs téléphoniques des appels fixes vers
mobiles appliqués par France Télécom ont continué de baisser. Depuis la France métropolitaine,
les tarifs par minute des appels fixes vers mobiles métropolitains sont ainsi passés :

-vers Orange et SFR, de 21 a 15,2 centimes d’euros TTC en heure pleine (soit une baisse de -
27,6 %), et de 10 a 7,9 centimes d’euros TTC en heure creuse (soit une baisse de -21 %) ;

- et vers Bouygues Télécom, de 25 a 19,9 centimes d’euros TTC en heure pleine (soit une baisse
de -20,4 %), et de 13 a 9,9 centimes d’euros TTC en heure creuse (soit une baisse de -23,8 %).

Par ailleurs, le crédit-temps a été remplacé par un colt de mise en relation de 17,9 centimes
d’euros TTC, quel que soit 'opérateur mobile et la plage horaire. Les tarifs ont baissé pour les
clients résidentiels, pour les clients professionnels et pour les entreprises. Les tarifs des
communications vers les mobiles des Départements d’Outre-Mer (DOM) ont également baissé en
mai 2005.

A compter du 2 janvier 2006, France Télécom baisse a nouveau les tarifs téléphoniques des appels
fixes vers mobiles frangais (DOM compris) pour tous les clients. Depuis la France métropolitaine,
les tarifs par minute des appels fixes vers mobiles métropolitains passent ainsi :

-vers Orange et SFR, de 15,2 a 10,9 centimes d’euros TTC en heure pleine (soit une baisse de -
28,2 %), et de 7,9 a 6 centimes d’euros TTC en heure creuse (soit une baisse de -24,1 %) ;

- et vers Bouygues Télécom, de 19,9 a 14,6 centimes d’euros TTC en heure pleine (soit une baisse
de -26,6 %), et de 9,9 a 7,9 centimes d’euros TTC en heure creuse (soit une baisse de -20,2 %).

Le colt de mise en relation reste stable a 17,9 centimes d’euros TTC. La baisse des tarifs concerne
également les communications fixes vers mobiles métropole-DOM, DOM-métropole, intra-DOM et
inter-DOM. Les clients professionnels et entreprises de France Télécom bénéficient de ces baisses
a compter du 3 janvier 2006.

Les tarifs des communications téléphoniques fixes vers mobiles devraient également baisser en
2007. Cette nouvelle baisse sera décidée par TARCEP qui en fixera le montant en 2006.

1.2 ACTIVITE ET RENTABILITE DU GROUPE

1.2.1 PRINCIPALES DONNEES OPERATIONNELLES

Le chiffre d’affaires, la marge brute opérationnelle (désignée ci-aprés MBO, voir définition au
paragraphe 5.5 “Glossaire”), le résultat d’exploitation, les investissements corporels et incorporels
hors licences GSM et UMTS et hors investissements financés par location financement (désignés
ci-aprés investissements corporels et incorporels hors licences ou CAPEX, voir définition au
paragraphe 5.5 “Glossaire”) et lindicateur de la marge brute opérationnelle moins les
investissements corporels et incorporels hors licences (désigné ci-aprés indicateur de
MBO - CAPEX, voir définition au paragraphe 5.5 “Glossaire”) du Groupe sont présentés dans le
tableau ci-aprés pour les exercices clos les 31 décembre 2005 et 2004.

Le chiffre d’affaires, la MBO, le résultat d’exploitation, l'indicateur de MBO - CAPEX, ainsi que la
variation du besoin en fonds de roulement d’exploitation (voir définition au paragraphe 5.5
“Glossaire”) constituent les indicateurs de gestion du Groupe qui permettent de suivre sa
performance opérationnelle et celle de ses divisions et sur lesquels est basée I'évaluation des
directeurs exécutifs du Groupe et des cadres dirigeants de ces divisions. L'indicateur de
MBO - CAPEX est calculé, afin de mieux appréhender les efforts des divisions opérationnelles, sur
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la base dinvestissements corporels et incorporels excluant les investissements non récurrents
(licences GSM et UMTS) et hors investissements financés par location financement.

Le tableau suivant présente, pour les exercices clos les 31 décembre 2005 et 2004, les principales
données opérationnelles du groupe France Télécom (voir note 3 de l'annexe aux comptes
consolidés).

(en millions d’euros) Exercices clos le 31 décembre Variations
2005 2004 2004 05/04 05/04
base comparable( historique base comparable(! historique
(non audité) (non audité)
Chiffre d’affaires 49 038 47 841 46 158 2,5% 6,2 %
MBO®@ 18 416 18 264 17 923 0,8 % 2,8%
MBO / Chiffre d’affaires 37,6 % 38,2 % 38,8 %
Résultat d’exploitation 11284 - 9312 - 21,2 %
Résultat d’exploitation
| Chiffre d’affaires 23,0 % - 20,2 %
CAPEX@®) 6 045 5384 5134 12,3 % 17,7 %
CAPEX | Chiffre d’affaires 12,3 % 11,3 % 11,1%
Licences UMTS / GSM 97 7 7 ns ns
MBO - CAPEX® 12 371 12 880 12789 (4,0)% (3,3)%

Nombre moyen d’employés

(équivalent temps plein)@ 196 452 204 191 203780 (3,8)% (3,6)%

(1) Voir paragraphe 1.2.1.2 “Données a base comparable”. Pour le compte de résultat, les données a base comparable
sont établies jusqu’a la MBO. Pour les postes compris entre la MBO et le résultat d’exploitation, les données a base
comparable ne sont établies que pour la dotation aux amortissements.

(2) Voir définition au paragraphe 5.5 “Glossaire”.

1.2.1.1 Données historiques
m Chiffre d’affaires

En données historiques, le chiffre d’affaires consolidé de France Télécom s’établit a 49 038 millions
d’euros en 2005 et connait une augmentation de 6,2% comparé a 2004. L’évolution du chiffre
d’affaires en données historiques reflete la forte croissance des Services de Communication
Personnels, dont le chiffre d’affaires progresse dans tous les sous-secteurs d’activité, sauf au
Royaume-Uni ou il est stable, et, dans une moindre mesure, la progression des Services de
Communication Résidentiels et des Annuaires. La croissance des activités de téléphonie mobile
intégre I'effet de la sortie du dispositif “Bill & Keep” au 1¢" janvier 2005 (voir paragraphe 1.2.1.2
“Données a base comparable”), qui représente 846 millions d’euros dans 'augmentation du chiffre
d’affaires entre 2004 et 2005. Par ailleurs, les variations de change ont un impact positif de 476
millions d’euros sur le chiffre d’affaires du Groupe, essentiellement liées a I'évolution du zloty
polonais entre les deux périodes. Enfin, les variations de périmétre impactent favorablement
I'évolution du chiffre d’affaires du Groupe entre 2004 et 2005 et s’élevent a 376 millions d’euros,
compte tenu notamment de I'acquisition de I'opérateur mobile espagnol Amena le 8 novembre 2005
(voir paragraphe 2.4.1.3 “Investissements financiers” et note 4 de I'annexe aux comptes consolidés)
et de l'intégration en consolidation globale de la société Sonatel et de ses filiales le 1er juillet 2005,
en partie compensées par les cessions d’'Orange Danemark le 11 octobre 2004 et de France
Télécom Cable (FTC) le 31 mars 2005. En sens inverse, le chiffre d’affaires du groupe France
Télécom est affecté en 2005 par la baisse du chiffre d’affaires des Services de Communication
Entreprises, imputable principalement a la téléphonie fixe Entreprises en France, marquée par le
repli tendanciel du trafic et la baisse des prix des communications.

®m Marge brute opérationnelle

En données historiques, la MBO s’éleve a 18 416 millions d’euros en 2005, en progression de 2,8%
par rapport a 2004. Avec le passage aux normes IFRS, la MBO inclut a présent des produits et
charges non récurrents : en 2005, la MBO intégre ainsi une amende de -256 millions d’euros du
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Conseil de la Concurrence infligée a Orange France, ainsi qu’'une reprise de provision de 199
millions d’euros relative aux activités du Groupe au Liban (voir note 33 de I'annexe aux comptes
consolidés). L’augmentation de la MBO entre 2004 et 2005 est le fait de la progression des services
mobiles dans le Reste du monde, en Pologne et en Espagne (du fait de I'acquisition de I'opérateur
mobile espagnol Amena), mais aussi des activités fixes en France, ainsi que dans une moindre
mesure, des Annuaires. Entre 2004 et 2005, la progression de la MBO du Groupe bénéficie a la
fois, i) de l'impact positif des variations de change, qui s’élevent a 229 millions d’euros, compte tenu
principalement de I'évolution favorable du zloty polonais, et ii) de I'effet positif des variations de
périmetre et autres variations, soit un impact global de 112 millions d’euros entre les deux périodes.
Ces effets positifs sont partiellement compensés en 2005 par la diminution de la MBO des Services
de Communication Entreprises en France, résultant principalement de la baisse des ventes de ce
secteur d’activité.

Hors amende de -256 millions d’euros du Conseil de la Concurrence a Orange France et hors
impact de lintégration de I'opérateur mobile espagnol Amena sur deux mois en 2005, soit 109
millions d’euros, la MBO s’éléeve a 18 563 millions d’euros en 2005, soit un montant supérieur a
18 500 millions d’euros conformément a I'objectif que s’était fixé le Groupe pour 2005.

En phase de transition, marquée par le renforcement de la transformation du Groupe, un
ralentissement temporaire de la croissance et le durcissement du contexte concurrentiel, le ratio de
MBO rapportée au chiffre d’'affaires baisse de -1,2 point en données historiques, passant de 38,8 %
en 2004 a 37,6 % en 2005.

m Résultat d’exploitation

En données historiques, le résultat d’exploitation enregistre entre 2004 et 2005 une croissance de
21,2 % pour s’établir a 11 284 millions d’euros en 2005, amplifiant la performance opérationnelle de
la MBO, du fait principalement :

-de la baisse significative de la dotation aux amortissements, soit un impact favorable de 956
millions d’euros entre 2004 et 2005. Cette diminution s’explique surtout, (i) par la fin de
'amortissement d’'un nombre conséquent d’immobilisations corporelles du sous-secteur d’activité
SCR France, (ii) par la diminution significative des investissements corporels et incorporels hors
licences enregistrée avant 2004 pour 'ensemble du Groupe, (iii) par la fin de 'amortissement de
plusieurs bases d’abonnés du Groupe (Orange Royaume-Uni, TP S.A., Equant, OCH), (iv) par
l'allongement des durées de vie de certaines catégories d’actifs immobilisés (voir paragraphe
1.2.1.2 “Données a base comparable” et note 2 de 'annexe aux comptes consolidés), et (v) par
limpact de la perte de valeur des immobilisations corporelles et incorporelles d’Equant
comptabilisée en 2004 ;

-de limportance du résultat de cession d’actifs enregistré en 2005, soit 1 475 millions d’euros,
contre 922 millions d’euros en 2004 (voir notes 4 et 8 de 'annexe aux comptes consolidés).

En 2005, le résultat de cession d’actifs est composé, (i) d’un résultat de cession de titres de
participation de 1 476 millions d’euros, concernant PagesJaunes Groupe pour 386 millions
d’euros, Tower Participations SAS, société détenant TDF, pour 377 millions d’euros, MobilCom
AG pour 265 millions d’euros, la livraison de titres STMicroelectronics en remboursement
d’obligations a option d’échange remboursables en actions STMicroelectronics pour 162 millions
d’euros, les participations minoritaires dans Optimus, Novis et Clix, cédées a leur société mére
Sonaecom en échange de 23,7 % du capital de cette société, pour 113 millions d’euros,
I'externalisation de la plus-value sur la cession d’Eutelsat en 2003 pour 74 millions d’euros,
Intelsat pour 51 millions d’euros, les activités du cable pour 18 millions d’euros et d’autres
cessions de titres pour 30 millions d’euros, (ii) d’'un résultat de cession d'immobilisations corporels
et incorporels pour 43 millions d’euros, et (iii) d’autres éléments divers pour -44 millions d’euros.

En 2004, le résultat de cession d’actifs résultait quant a lui, (i) d’'un résultat de cession de titres de
participation de 667 millions d’euros, comprenant STMicroelectronics pour 249 millions d’euros,
PagesJaunes Groupe pour 199 millions d’euros, Radianz pour 73 millions d’euros, la troisieme et
derniére tranche des titres Pramindo lkat pour 57 millions d’euros, Orange Danemark pour 38
millions d’euros, et d’autres cessions de titres pour 51 millions d’euros, (ii) d’un résultat de dilution
positif de 51 millions d'euros, (iii) d’'un résultat de cession d’immobilisations corporels et
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incorporels pour 46 millions d’euros, et (iv) d’autres éléments divers pour un montant global de
158 millions d’euros, essentiellement liés a la liquidation de sociétés, dont 61 millions d’euros au
titre de Telinvest ;

- de la diminution de la perte de valeur des écarts d’acquisition, qui s’éléve a -11 millions d’euros en
2005, contre -534 millions d’euros en 2004 (voir note 7 de I'annexe aux comptes consolidés). En
2004, une perte de valeur concernant I'écart d’acquisition d’Equant avait été constatée pour -534
millions d’euros. En effet, la diminution du chiffre d’affaires réalisé ainsi que les aléas liés a la
persistance d’un environnement économique et concurrentiel difficile, tel que mis en évidence au
cours du premier semestre 2004, avaient conduit a revoir les perspectives de la société ;

- et de la diminution de la charge de rémunération en actions, qui s’éleve a -178 millions d’euros en
2005 contre -399 millions d’euros en 2004 (voir note 27 de I'annexe aux comptes consolidés). En
2005, la charge de rémunération en actions comprend, (i) une offre de I'Etat réservée aux salariés
pour -120 millions d’euros (en 2004, la charge de rémunération en actions comprenait deux offres
réservées aux salariés pour -263 millions d’euros, dont une offre de I'Etat de -247 millions
d’euros), et (ii) des charges relatives, d'une part, a la valorisation d’options d’achat et de
souscription d’actions, et d’autre part, a la valorisation d’attributions d’actions gratuites portant sur
des actions France Télécom ou des filiales accordées aux salariés du Groupe, pour -58 millions
d’euros (contre -136 millions d’euros en 2004).

Ces éléments compensent totalement les impacts défavorables liés notamment :

-a l'augmentation de la perte de valeur des immobilisations, qui s’éléve a -568 millions d’euros en
2005 contre -179 millions d’euros en 2004 (voir note 7 de I'annexe aux comptes consolidés). En
2005, la perte de valeur des immobilisations comprend principalement une dépréciation de -345
millions d’euros au titre de la marque Amena et une dépréciation de -191 millions d’euros relative
a la marque Equant suite a la décision de leur remplacement par la marque Orange dans le cadre
de la mise en ceuvre du programme “NEXT” (voir paragraphe 1.4.1. “Le programme NEXT
(Nouvelle Expérience des Télécommunications”). En 2004, une dépréciation des immobilisations
corporelles et incorporelles d’Equant avait été comptabilisée pour -184 millions d’euros suite a la
dégradation, au second semestre 2004, des perspectives a court et moyen terme d’Equant par
rapport au premier semestre 2004 ;

-a 'augmentation du colt des restructurations, qui s’éléve a -454 millions d’euros en 2005 contre
-181 millions d’euros en 2004 (voir note 9 de I'annexe aux comptes consolidés). En 2005, le co(t
des restructurations comprend, (i) une charge de -182 millions d’euros relative au plan de congés
de fin de carriére ainsi que des cotisations au Comité d’entreprise au titre du plan de congés de
fin de carriére pour -83 millions d’euros, (ii) des plans de restructuration pour -137 millions d’euros
(contre -156 millions d’euros en 2004), dont -60 millions d’euros relatifs a Equant et -15 millions
d’euros au titre de Cote d’lvoire Télécom, et (iii) des colts de mobilité vers la sphére publique
pour -52 millions d’euros (contre -25 millions d’euros en 2004) ;

-et a 'augmentation de la participation des salariés, qui s’éléve a -382 millions d’euros en 2005
contre -280 millions d’euros en 2004, cette augmentation provenant principalement de France
Télécom S.A.

La hausse de 1 972 millions d’euros du résultat d’exploitation entre 2004 et 2005 reflete ainsi
'amélioration de la MBO conjuguée, principalement, a I'effet combiné de la baisse de la dotation
aux amortissements, de la hausse du résultat de cession d’actifs et de la diminution de la perte de
valeur des écarts d’acquisition entre les deux périodes, et est en partie compensée par
'augmentation de la perte de valeur des immobilisations et du co(t des restructurations. In fine, le
ratio de résultat d’exploitation rapporté au chiffre d’affaires progresse de 2,8 points, et s’établit a
23,0 % en 2005 contre 20,2 % en 2004.

B Indicateur de MBO — CAPEX

En données historiques, la progression de 17,7 % des investissements corporels et incorporels
hors licences (soit une augmentation de 911 millions d’euros) combinée a la croissance de 2,8 %
de la MBO (soit une augmentation de 493 millions d’euros) conduit a une baisse de l'indicateur de
MBO — CAPEX de -3,3 % entre 2004 et 2005, pour s’établir a 12 371 millions d’euros en 2005.
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1.2.1.2 Données a base comparable

Pour permettre aux investisseurs de suivre I'évolution annuelle des activités du Groupe, des
données a base comparable sont présentées. Le passage des données historiques aux données a
base comparable consiste a conserver les résultats de I'exercice écoulé et a retraiter I'exercice
précédent dans le but de présenter, sur des périodes comparables, des données financiéres a
méthodes, périmetre et taux de change comparables. France Télécom fournit le détail des impacts,
sur ses indicateurs clés opérationnels, des variations de méthode, de périmétre et de change,
permettant ainsi d’isoler 'effet activité intrinseéque. La méthode utilisée est d’appliquer aux données
de I'exercice 2004, les méthodes et le périmétre de I'exercice 2005 ainsi que les taux de change
moyens utilisés pour le compte de résultat de I'exercice 2005. Les données a base comparable
n‘ont pas pour objectif de se substituer aux données historiques de I'exercice écoulé ou des
périodes précédentes.

Le tableau suivant présente, pour l'exercice 2004, le passage des données historiques aux
données a base comparable, pour les principaux agrégats opérationnels du groupe France
Télécom.

(en millions d’euros) Passage des données historiques aux données a base comparable (non audité)
Chiffre MBO Dotation aux CAPEX MBO - Nbre moyen
d’affaires amortissements CAPEX d’employés

Données historiques

au 31 décembre 2004 46 158 17 923 (7 990) 5134 12789 203780
Amena 496 116 (65) 119 3) 368
Intégration globale des
filiales sénégalaises(" 115 72 (18) 36 36 448

Filiales internationales
de SCP Reste du monde

et SCR Reste du monde 31 14 (3) 4 10 168
Filiales d’Annuaires 23 6 (1) - 6 231
Autres 23 7 3) 32 (25) 501
Total Entrées de
périmétre 688 215 (90) 191 24 1716
Orange Danemark (194) (28) 57 (12) (16) (543)
France Télécom Cable
(FTC) (101) (26) 18 (18) (8) (493)
Autres 17) 1 1 (4) 5 (269)
Total Sorties de
périmétre (312) (53) 76 (34) (19) (1 305)
Total Variations de
périmeétre 376 162 (14) 157 5 411
Bill & Keep@ 846 (43) - - (43) -
Allongement des durées
de vie de
certaines immobilisations(®) - - 290 - - -
Autres (15) (7) - 4 (11) -
Total Autres variations 831 (50) 290 4 (54) -
Variations de change® 476 229 (135) 89 140 -

Données a base comparable

au 31 décembre 2004 47 841 18 264 (7 849) 5384 12 880 204 191

(1) Impact de I'intégration en consolidation globale de la société Sonatel et de ses filiales le 1er juillet 2005, prenant effet le
1er juillet 2004 dans les données a base comparable (voir paragraphe ci-dessous).

(2) Impact de la sortie du dispositif “Bill & Keep” le 1¢ janvier 2005, prenant effet le 1er janvier 2004 dans les données a
base comparable (voir paragraphe ci-dessous).

(3) Impact de la revue des durées de vie des immobilisations, effectuée dans le cadre de la cléture des comptes consolidés
du Groupe pour I'exercice clos le 31 décembre 2005 suivant les normes IFRS (voir paragraphe ci-dessous).

(4) Impact des variations de change entre le taux de change moyen de I'exercice 2004 et le taux de change moyen de
I'exercice 2005.
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m Variations de périmétre et autres variations
O Variations de périmétre

Les principales variations de périmeétre incluses dans le passage des données historiques aux
données a base comparable sont constituées :

-d’une part, d’entrées de périmétre avec :

-l'acquisition de I'opérateur mobile espagnol Amena le 8 novembre 2005 (voir paragraphe
2.4.1.3 “Investissements financiers” et note 4 de I'annexe aux comptes consolidés), prenant
effet le 1er novembre 2004 dans les données a base comparable ;

-l'intégration en consolidation globale de la société Sonatel et de ses filiales le 1er juillet 2005,
prenant effet le 1¢ juillet 2004 dans les données a base comparable. Suite a 'amendement du
pacte d’actionnaire avec le gouvernement du Sénégal, Sonatel est consolidée selon la
méthode de I'intégration globale, a compter du 1er juillet 2005. Avant cette date, la participation
de France Télécom dans la société Sonatel était consolidée selon la méthode proportionnelle
(voir notes 4 et 36 de I'annexe aux comptes consolidés). L'intégration en consolidation globale
concerne les sociétés Sonatel (sous-secteur d’activité SCR Reste du monde), Sonatel Mobiles
et Ikatel (sous-secteur d’activité SCP Reste du monde) ;

-I'intégration dans le périmétre de consolidation des entités contrdlées ou sous influence
notable des filiales internationales Wanadoo Jordan, Telecom Vanuatu Ltd (sous-secteur
d’activité SCR Reste du monde) et Getesa (sous-secteur d’activité SCP Reste du monde) le
1er janvier 2005, prenant effet le 1¢r janvier 2004 dans les données a base comparable, et des
filiales internationales Cote d’lvoire Multimédia, Sonatel Multimédia et Teleservices Ltd (sous-
secteur d’activité SCR Reste du monde) le 1er novembre 2005, prenant effet le 1" novembre
2004 dans les données a base comparable. Les entrées dans le périmetre de consolidation
des entités contrblées ou sous influence notable résultent de I'application des normes IFRS ;

- et lintégration dans le périmétre de consolidation des entités contrélées ou sous influence
notable de plusieurs filiales au sein du secteur d’activit¢ Annuaires, avec les entrées
d’Eurodirectory, Kompass Belgique, Editus Luxembourg et Edicom le 1er janvier 2005, prenant
effet le 1er janvier 2004 dans les données a base comparable, ainsi que I'acquisition d’e-sama
le 1er février 2005, prenant effet le 1er février 2004 dans les données a base comparable. Les
entrées dans le périmétre de consolidation des entités contrélées ou sous influence notable
résultent de I'application des normes IFRS ;

-et d’'une part, des sorties de périmétre avec :

-la cession d’'Orange Danemark le 11 octobre 2004, prenant effet le 1er janvier 2004 dans les
données a base comparable ;

- et la cession de France Télécom Cable (FTC) le 31 mars 2005, prenant effet le 1¢" avril 2004
dans les données a base comparable.

O Autres variations

Les principales autres variations incluses dans le passage des données historiques aux données a
base comparable sont les suivantes :

-la sortie du dispositif “Bill & Keep” le 1¢r janvier 2005, prenant effet le 1¢r janvier 2004 dans les
données a base comparable. En 2004, comme les années précédentes, la facturation entre
opérateurs mobiles en France s’effectuait selon le dispositif “Bill & Keep”. Le dispositif “Bill &
Keep” (littéralement “facturé et gardé”) correspond a l'acte par lequel 'opérateur mobile facture
'appelant de I'intégralité de I'appel sortant en direction d’'un autre abonné mobile (I'appelé), sans
reverser de quote-part au titre de la rémunération de I'accés a la partie terminale du réseau
mobile de I'opérateur tiers. La sortie du dispositif “Bill & Keep” a eu lieu le 1¢ janvier 2005. Cette
sortie du dispositif “Bill & Keep” se traduit en 2005 par une augmentation du chiffre d’affaires et
par la constatation d’achats et de reversements aux opérateurs d’'un montant légérement
supérieur a celui du chiffre d’affaires ;
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-et la revue des durées de vie des immobilisations. Dans le cadre de la cléture des comptes
consolidés du Groupe pour I'exercice clos le 31 décembre 2005 suivant les normes IFRS, une
revue des durées de vie des immobilisations a été menée pour I'ensemble du Groupe. Les
principaux impacts, en 2005, de cette revue menée dans les sociétés du Groupe sont un
allongement des durées de vie de certaines catégories d’actifs immobilisés et une diminution de la
dotation aux amortissements (voir note 2 de 'annexe aux comptes consolidés).

m Variations de change

Le tableau suivant présente, pour I'exercice 2004, les variations de change incluses dans le
passage des données historiques aux données a base comparable pour le groupe France Télécom.

(en millions d’euros) Passage des données historiques aux données a base comparable (non audité)
Chiffre MBO Dotation aux CAPEX MBO -
d'affaires amortissements CAPEX
Zloty polonais PLN 508 234 (140) 87 147
Livre sterling GBP (50) (14) 12 (5) 9)
Livre égyptienne EGP 31 15 (4) 4 11
Dollar US uUsD (2) - - - -
Autres devises (11) (6) 3) 3 (9)
Variations de change(" 476 229 (135) 89 140

(1) Impact des variations de change entre le taux de change moyen de I'exercice 2004 et le taux de change moyen de
I'exercice 2005.

m Chiffre d’affaires

Sur une base comparable, la croissance du chiffre d’affaires s’établit a 2,5 % entre 2004 et 2005 et
s’explique essentiellement par la croissance des Services de Communication Personnels, dont le
chiffre d’affaires progresse dans tous les sous-secteurs d’activité, et dans une moindre mesure, par
la progression des Annuaires. En sens inverse, le chiffre d’affaires du Groupe est affecté en 2005,
d’'une part, par la baisse du chiffre d’affaires des Services de Communication Entreprises,
imputable principalement a la téléphonie fixe aux entreprises en France marquée par le repli
tendanciel du trafic et la baisse des prix des communications, et d’autre part, par la baisse des
Services de Communication Résidentiels, liée au repli des services fixes classiques en Pologne et
en France et a 'effet de substitution de la téléphonie fixe par la téléphonie mobile en Pologne.

m Marge brute opérationnelle

Sur une base comparable, la croissance de la MBO est de 0,8 % entre 2004 et 2005, soulignant le
maintien de la rentabilité opérationnelle du Groupe en 2005. Cette croissance est le fait de la
progression de la MBO des activités mobiles dans le Reste du monde et en Pologne, I'évolution de
la MBO des services mobiles en France entre les deux périodes étant affectée par une amende du
Conseil de la Concurrence a I'encontre des trois opérateurs mobiles en France, dont -256 millions
d’euros pour Orange France (voir note 33 de I'annexe aux comptes consolidés). La croissance de
la MBO du Groupe reflete également la progression de la MBO des services fixes en France, ainsi
que, dans une moindre mesure, des Annuaires. La MBO des Services de Communication
Résidentiels intégre notamment I'impact positif d’'une reprise de provision de 199 millions d’euros
relative aux activités du Groupe au Liban (voir note 33 de I'annexe aux comptes consolidés), et
enregistre le fruit de la politique de maitrise des charges opérationnelles du Groupe. La croissance
de ces activités est toutefois en partie compensée par la diminution de la MBO, d’'une part, des
Services de Communication Résidentiels en Pologne, liée au repli des services fixes classiques et
a l'effet de substitution de la téléphonie fixe par la téléphonie mobile, et d’autre part, des Services
de Communication Entreprises en France, résultant principalement de la baisse des ventes de ce
secteur d’activité en 2005.

Sur une base comparable, le ratio de MBO rapportée au chiffre d’affaires baisse de -0,6 point,
passant de 38,2 % en 2004 a 37,6 % en 2005. En phase de transition, marquée par le
renforcement de la transformation du Groupe et le durcissement du contexte concurrentiel, France
Télécom a réalisé en 2005 un investissement commercial important pour la conquéte et la
fidélisation des clients. Hors charges commerciales (voir définition au paragraphe 5.5 “Glossaire” et
note 6 de l'annexe aux comptes consolidés), le ratio de MBO rapportée au chiffre d’affaires
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progresse ainsi de 0,3 point, a 50,8% en 2005 contre 50,5% en 2004 (voir paragraphe 1.3.2.1
“Bilan du programme TOP sur la période 2004 - 2005 en normes IFRS”).

® Indicateur de MBO — CAPEX

Sur une base comparable, la progression de 12,3% des investissements corporels et incorporels
hors licences (soit une augmentation de 661 millions d’euros) combinée a la croissance de 0,8% de
la MBO (soit une augmentation de 152 millions d’euros) conduit a une baisse de l'indicateur de
MBO - CAPEX de -4,0% entre 2004 et 2005, pour s’établir a 12 371 millions d’euros en 2005.

1.2.2 PRINCIPALES DONNEES DU RESULTAT NET ET DE L’ENDETTEMENT FINANCIER NET

1.2.2.1 Evolution du résultat net

Le tableau suivant présente, pour les exercices clos les 31 décembre 2005 et 2004, les principales
données du résultat net attribuable aux actionnaires de France Télécom S.A.

(en millions d’euros) Exercices clos le 31 décembre
2005 2004
historique
Résultat d’exploitation 11 284 9312
Résultat financier (3 356) (3625)
Impdt sur les sociétés (1 568) (2477)
Résultat net de I’ensemble consolidé 6 360 3210
Intéréts minoritaires (651) (193)
Résultat net attribuable aux actionnaires de France Télécom S.A. 5709 3017

Le résultat financier s’éleve a -3 356 millions d’euros en 2005, en amélioration de 269 millions
d’euros par rapport a 2004 (-3 625 millions d’euros). Cette amélioration est le fait de la diminution
des charges financiéres nettes, soit un gain de 576 millions d’euros entre 2004 et 2005, en partie
compensée par la dégradation du résultat de change (-291 millions d’euros) et par 'augmentation
de leffet d’actualisation (-16 millions d’euros) entre les deux périodes. La diminution des charges
financieres nettes s’explique principalement par l'effet combiné, d’'une part, de la baisse de
'encours moyen de I'endettement financier net (voir définition au paragraphe 5.5 “Glossaire”), qui
atteint 8,2 milliards d’euros entre les deux périodes, et d’autre part, de la baisse du colt moyen
pondéré de I'endettement financier net, qui passe de 6,79% en 2004 a 6,46% en 2005 (voir
paragraphe 1.2.2.2 “Evolution de I'endettement financier net”).

Aprés prise en compte de l'impdt sur les sociétés qui représente une charge de -1 568 millions
d’euros en 2005, contre une charge de -2 477 millions d’euros un an auparavant, le résultat net de
'ensemble consolidé s’établit a 6 360 millions d’euros en 2005 contre 3 210 millions d’euros en
2004.

L’augmentation des intéréts minoritaires entre 2004 (-193 millions d’euros) et 2005 (-651 millions
d’euros) reflete notamment I'acquisition des intéréts minoritaires d’Equant, la cession de 44,9% du
capital de PagesJaunes Groupe en 2004 et en 2005 ainsi que I'amélioration des résultats de
certaines sociétés du groupe France Télécom et I'optimisation de son portefeuille d’actifs.

Par la combinaison de tous ces facteurs, le résultat net attribuable aux actionnaires de France
Télécom S.A. passe de 3 017 millions d’euros en 2004 a 5 709 millions d’euros en 2005.
1.2.2.2 Evolution de I’endettement financier net

L’endettement financier net de France Télécom (voir définition au paragraphe 5.5 “Glossaire”)
s’éleve a 47,8 milliards d’euros au 31 décembre 2005 contre 49,8 milliards d’euros au 31 décembre
2004 et 56,7 milliards d’euros au 1e¢ janvier 2004 (voir paragraphe 4.3.2 “Endettement financier net”
et notes 19 et 37 de 'annexe aux comptes consolidés).
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Le désendettement financier net s’éléve ainsi a 2 milliards d’euros par rapport au 31 décembre
2004, sous l'effet :

- du cash-flow organique (voir définition au paragraphe 5.5 “Glossaire”) généré en 2005, a hauteur
de 7,5 milliards d’euros (voir paragraphe 4.1 “Situation et flux de trésorerie”). France Télécom
utilise le cash-flow organique comme indicateur de performance opérationnelle pour mesurer le
cash-flow généré par I'exploitation, hors investissements financiers (voir définition au paragraphe
5.5 “Glossaire”) et hors produits de cession de titres de participation et de filiales (nets de la
trésorerie cédée) ;

- des produits de cession de participation et de filiales pour 1,6 milliard d’euros ;

- et de la déconsolidation de la créance d’'impbt relative a I'exercice 2001, suite a la restructuration
du contrat de cession de cette créance d’'impét intervenue en juin 2005, pour 1,3 milliard d’euros ;

et en sens inverse :

-de l'acquisition de prés de 80 % de I'opérateur mobile espagnol Amena (voir paragraphe 2.4.1.3
“Investissements financiers” et note 4 de I'annexe aux comptes consolidés) pour -6,0 milliards
d’euros nets de la trésorerie acquise, dont -3,1 milliards d’euros financés par endettement (2,9
milliards d’euros ayant été financés par 'augmentation de capital réalisée en septembre 2005) ;

- de la consolidation de la dette d’Amena représentant -2,8 milliards d’euros au 31 décembre 2005 ;

-des acquisitions de titres de participation et de filiales (nettes de la trésorerie acquise), hors
Amena, pour -1,6 milliard d’euros ;

- et du réglement des dividendes versés par France Télécom S.A. pour -1,2 milliard d’euros ;
ainsi que d’autres éléments divers pour 0,3 milliard d’euros.

Le ratio d’endettement financier net sur capitaux propres s’éleve a 1,68 au 31 décembre 2005,
contre 2,82 au 31 décembre 2004.

Le ratio d’endettement financier net rapporté a la MBO est de 2,48 au 31 décembre 2005 (sur la
base d’'une MBO retraitée intégrant la MBO de I'opérateur mobile espagnol Amena sur douze mois
en 2005), soit un niveau inférieur a 2,50 conformément a I'objectif que s’est fixé le Groupe dans le
cadre du programme “TOP”. Ce ratio était de 2,78 au 31 décembre 2004.

1.3 LE PLAN “AmsiTiON FT 2005”

1.3.1 RAPPEL DES PRINCIPES

Le 4 décembre 2002, France Télécom a lancé le plan “Ambition FT 2005”, dont le second volet
porte sur le renforcement de la structure financiére du Groupe avec le plan “15+15+15” :

-plus de 15 milliards d’euros de flux net de trésorerie généré par l'activité, net du flux net de
trésorerie affecté aux opérations d’investissement (désigné ci-aprés cash-flow disponible, voir
définition au paragraphe 5.5 “Glossaire”), générés grace au programme d’amélioration
opérationnelle “TOP” (Total Operational Performance), et destinés a étre affectés a la réduction
de I'endettement financier. Rien qu’entre 2003 et 2004, le programme “TOP” a permis de dégager
plus de 15 milliards d’euros de cash-flow disponible hors variation des SICAV de trésorerie en
normes frangaises, permettant a France Télécom d’atteindre son objectif en avance (voir
paragraphe 1.3.2.3 “Programme TOP : objectifs atteints”) ;

- 15 milliards d’euros de renforcement des fonds propres. Une augmgntation de capital de 14,9
milliards d’euros a été réalisée au cours du premier semestre 2003, I'Etat actionnaire participant a
hauteur de sa participation, soit environ 9 milliards d’euros ;

- 15 milliards d’euros de refinancement de la dette du Groupe. Depuis le 5 décembre 2002, France
Télécom a procédé, notamment, a :

-I'émission de 14,3 milliards d’euros d’emprunts obligataires, pour une maturité initiale moyenne
d’environ 11,9 années ;
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-I'émission de 1,15 milliard d’euros d’OCEANE (Obligations Convertibles ou Echangeables en
Actions Nouvelles ou Existantes), pour une maturité initiale moyenne d’environ 4,3 années (voir
note 21 de 'annexe aux comptes consolidés) ;

-I'’émission de 5,1 milliards d’euros ’EMTN (Euro Medium Term Notes) pour une maturité initiale
moyenne d’environ 2 années ;

- et a la restructuration de ses lignes de crédit : aprés avoir rallongé en 2003, la maturité de la ligne
de crédit syndiquée de 5 milliards a 3 ans, France Télécom a totalement restructuré au cours du
premier semestre 2004 ses lignes de crédit syndiquées et bilatérales en annulant les lignes
existantes au 31 décembre 2003 ou contractées au cours du premier trimestre 2004 et en mettant
en place le 22 juin 2004 une nouvelle ligne de crédit syndiquée de 10 milliards d’euros. Cette ligne
de crédit a été annulée le 20 juin 2005 lors de la mise en place d’'une nouvelle ligne de crédit
syndiquée de 8 milliards d’euros (voir note 22 de I'annexe aux comptes consolidés).

Ces trois actions ont été menées en paralléle, avec I'objectif de retrouver, a la fin de 'année 2005,
un ratio d’endettement financier net rapporté a la MBO inférieur a 2,5, permettant au Groupe
d’atteindre davantage de flexibilité stratégique et financiere a cet horizon.

1.3.2 BILAN DU PROGRAMME D’AMELIORATION DES PERFORMANCES OPERATIONNELLES
111 th)
TOP

Le programme “TOP” (Total Operational Performance), tel que présenté le 4 décembre 2002, porte
sur la période 2003 - 2005. Du fait de la présentation des comptes consolidés du groupe France
Télécom en normes IFRS en 2005 (voir paragraphe 1.1.3 “Passage aux normes IFRS (International
Financial Reporting Standards)” et note 1 de I'annexe aux comptes consolidés), il n’est pas possible
de présenter des données cumulées sur I'ensemble de cette période, les postes n’étant pas
directement comparables entre eux. En conséquence, le bilan du programme “TOP” est présenté
ci-dessous en deux parties, avec d’une part, le bilan sur la période 2004 - 2005 en normes IFRS, et
d’autre part, le bilan sur la période 2003 - 2004 en normes francgaises.

1.3.2.1 Bilan du programme “TOP” sur la période 2004 - 2005 en normes IFRS

Le tableau suivant présente [I'évolution, d'une part, des charges opérationnelles (charges
opérationnelles comprises dans la détermination de la MBO, désignées ci-aprées OPEX, voir
définition au paragraphe 5.5 “Glossaire” et note 6 de 'annexe aux comptes consolidés), et d’autre
part, des dépenses d’investissements corporels et incorporels hors licences GSM et UMTS et hors
investissements financés par location financement (désignées ci-aprés investissements corporels et
incorporels hors licences ou CAPEX, voir définition au paragraphe 5.5 “Glossaire” et note 3 de
'annexe aux comptes consolidés), et permet, pour les exercices clos les 31 décembre 2005 et
2004, de faire le bilan, en normes IFRS, du programme “TOP” pour le groupe France Télécom sur
la période 2004 - 2005.
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Bilan du programme “TOP” sur la période 2004 - 2005 en normes IFRS

(en millions d’euros) Exercices clos le 31 décembre
2005 2004 2004
base comparable historique
(non audité)
Chiffre d’affaires 49 038 47 841 46 158
OPEX® hors charges commerciales (24 111) (23 667) (22 511)
Charges commerciales(") (6511) (5910) (5724)
Total OPEX (30 622) (29 577) (28 235)
MBO 18 416 18 264 17 923
MBO / Chiffre d’affaires 37,6 % 382 % 38,8 %
MBO hors charges commerciales | Chiffre d’affaires 50,8 % 50,5 % 51,2 %
CAPEX 6 045 5384 5134
CAPEX | Chiffre d’affaires 12,3 % 11,3 % 11,1%
MBO - CAPEX 12 371 12 880 12789
Variation du besoin en fonds de roulement d’exploitation() et () 783 - 796

(1) Voir définition au paragraphe 5.5 “Glossaire” et note 6 de I'annexe aux comptes consolidés.

(2) Un montant positif signifie une amélioration du besoin en fonds de roulement d’exploitation (impact positif sur les flux de
trésorerie). Un montant négatif signifie une dégradation du besoin en fonds de roulement d’exploitation (impact négatif

sur les flux de trésorerie).
m Evolution des charges opérationnelles (en normes IFRS)

En données historiques, 'augmentation de 8,4% des charges opérationnelles entre 2004 et 2005
intégre principalement, (i) I'effet de la sortie du dispositif “Bill & Keep” au 1e" janvier 2005 (voir
paragraphe 1.2.1.2 “Données a base comparable ), qui se traduit en 2005 par une augmentation
des achats et reversements aux opérateurs de -889 millions d’euros, (i) 'impact négatif des
variations de change, liées principalement a I'évolution du zloty polonais, qui s’élévent a -247
millions d’euros, et (iii) I'impact négatif des variations de périmétre, qui représentent -214 millions
d’euros, résultant essentiellement de I'acquisition de I'opérateur mobile espagnol Amena.

Sur une base comparable, 'augmentation des charges opérationnelles s’éléve a 3,5% entre 2004
et 2005.

Lors de la phase de lancement du programme “TOP”, la priorité a été accordée aux actions
délivrant des résultats rapides (voir paragraphe 1.3.2.2 “Bilan du programme TOP sur la période
2003 - 2004 en normes frangaises”). Puis, les chantiers sont entrés dans une phase de
déploiement impliquant une refonte des processus, la recherche systématique de la mutualisation
des ressources et la mise en ceuvre des synergies dans le but d’accroitre de maniére durable les
performances opérationnelles du Groupe. En phase de transition, marquée par le renforcement de
la transformation du Groupe et un ralentissement temporaire de la croissance, France Télécom a
réalisé en 2005 un investissement commercial important. La hausse des charges commerciales
entre 2004 et 2005 traduit les efforts du Groupe, dans un contexte concurrentiel renforcé, pour la
fidélisation des bases de clientéle existantes, la conquéte de nouveaux clients et I'investissement
dans la croissance. Les charges commerciales, qui représentent 21,3% des charges
opérationnelles en 2005, portent principalement sur les Services de Communication Personnels qui
totalisent 78,8% de ces dépenses, en particulier au Royaume-Uni (29,7%) et en France (22,2%),
ainsi que sur les Services de Communication Résidentiels en France.

Grace a la poursuite du programme d’amélioration opérationnelle (programme “TOP”), la
progression des charges opérationnelles hors charges commerciales entre 2004 et 2005 (soit une
hausse de 1,9% a base comparable) a été contenue au regard de la croissance du chiffre d’affaires
(en augmentation de 2,5% a base comparable). Rapportée au chiffre d’affaires, la part des charges
opérationnelles hors charges commerciales diminue ainsi de -0,3 point a base comparable entre les
deux périodes, pour s’établir a 49,2%.
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m Evolution des investissements corporels et incorporels hors licences (en normes IFRS)

En données historiques, les investissements corporels et incorporels hors licences du Groupe
progressent de 17,7 % entre 2004 et 2005 et s’élévent a 6 045 millions d’euros en 2005. Sur une
base comparable, la progression des investissements corporels et incorporels hors licences est de
12,3 % entre les deux périodes.

Conformément a la logique du programme “TOP”, et afin d’accélérer la productivité et d’améliorer la
sélectivité des investissements, les dépenses d’investissements corporels et incorporels hors
licences sont en hausse dans les secteurs d’activité a fort potentiel de croissance, et reflétent le
déploiement rapide des services haut débit, a la fois mobile, avec les investissements dans les
réseaux mobiles EDGE et UMTS, et fixe, avec les dépenses d’investissement relatives a ’ADSL.

Sur une base comparable, les investissements dans les réseaux mobiles (hors licences) et fixes
s’élévent respectivement a 2 206 millions d’euros et 1 438 millions d’euros en 2005, en hausse
respectivement de 5,1 % et 11,8 % par rapport a 2004, sous l'effet principalement :

-de l'augmentation des dépenses liées aux réseaux mobiles de 2éme et de 3éme générations
reflétant notamment l'extension du réseau de 2éme génération et les investissements en
technologie EGDE au sein des filiales mobiles en forte croissance dans le Reste du monde
(essentiellement en Suisse, en Belgique, en Roumanie et en Slovaquie) ainsi que de la poursuite
du déploiement rapide du haut débit mobile grace a la technologie UMTS au sein du sous-secteur
d’activité SCP Royaume-Uni ;

- et du développement des réseaux large bande, du fait de I'augmentation des usages haut débit et
de la croissance du nombre de clients haut débit en France, ainsi qu’en Espagne et au Royaume-
Uni, notamment avec la progression des investissements relatifs a 'ADSL.

La forte progression des investissements liés a I'informatique et aux plates-formes de service client
refléte le développement de la technologie de la “Voix sur IP” et des services a valeur ajoutée
(offres de contenu telles que la musique et la télévision) au sein des activités fixes et mobiles, en
France et hors de France.

Sur une base comparable, la progression des autres investissements corporels et incorporels hors
licences GSM et UMTS entre 2005 et 2004 s’explique, principalement, par 'augmentation :

-des dépenses relatives aux terminaux, qui reflete notamment le succés de la Livebox et de l'offre
MaLigne TV ;

-et des investissements relatifs au programme de relocalisation et de réaménagement des
agences France Télécom.

Par ailleurs, la politique volontariste d’investissement du Groupe, conjuguée a une forte implication
des partenaires locaux, contribue au déploiement du réseau haut débit en France sur 'ensemble du
territoire et permet d’atteindre a la fin de 'année 2005 une éligibilité des lignes a TADSL de 96 % de
la population.

Grace a l'optimisation de ses investissements réalisée dans le cadre du programme “TOP” et aux
effets favorables de la politique d’achats, particulierement sensibles dans les nouvelles
technologies, France Télécom bénéficie ainsi d’un effet de levier et accélére ainsi le déploiement de
ses réseaux haut débit qu'ils soient fixes ou mobiles : nombre de lignes ADSL mises en service en
France en augmentation de 49 % au 31 décembre 2005 par rapport au 31 décembre 2004,
permettant ainsi a France Télécom d’étre le premier opérateur en Europe en nombre de lignes
ADSL, lancement par Orange de son offre basée sur la technologie EDGE pour les entreprises et
pour le grand public en France, accélération des déploiements UMTS et EDGE en France et dans
les autres réseaux mobiles européens.

En 2005, les investissements corporels et incorporels hors licences représentent 12,3 % du chiffre
d’affaires, contre en 2004, 11,3 % a base comparable et 11,1 % en données historiques.

m Evolution de 'indicateur de MBO — CAPEX (en normes IFRS)
En données historiques, l'indicateur de MBO — CAPEX enregistre une baisse de -3,3%, soit -418
millions d’euros, entre 2004 et 2005, pour atteindre 12 371 millions d’euros en 2005.
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Sur une base comparable, la progression de 12,3 % des investissements corporels et incorporels
hors licences (soit une augmentation de 661 millions d’euros) combinée a la croissance de 0,8 %
de la MBO (soit une augmentation de 152 millions d’euros) conduit & une baisse de l'indicateur de
MBO — CAPEX de -4,0 % entre 2004 et 2005, pour s’établir a 12 371 millions d’euros en 2005.

m Variation du besoin en fonds de roulement d’exploitation (en normes IFRS)

Le tableau des flux de trésorerie consolidé montre un impact positif de la variation du besoin en
fonds de roulement global de 997 millions d’euros en 2005, aprés une amélioration de 569 millions
d’euros constatée en 2004.

Sous l'effet notamment du chantier de réduction du besoin en fonds de roulement initié dans cadre
du programme “TOP”, la variation du besoin en fonds de roulement d’exploitation (voir définition au
paragraphe 5.5 “Glossaire”) est positive de 783 millions d’euros en 2005, aprés une amélioration de
796 millions d’euros constatée en 2004.

1.3.2.2 Bilan du programme “TOP” sur la période 2003 - 2004 en normes
francgaises

Le tableau suivant présente [I'évolution, d'une part, des charges opérationnelles avant
amortissements des immobilisations et des écarts actuariels du plan de congés de fin de carriére
(désignées ci-aprés charges opérationnelles avant amortissements ou OPEX), et d’autre part, des
dépenses d’investissements corporels et incorporels hors licences GSM et UMTS et hors
investissements financés par location financement (désignées ci-aprés investissements corporels et
incorporels hors licences ou CAPEX), et permet, pour les exercices clos les 31 décembre 2004,
2003 et 2002, de faire le bilan, en normes frangaises, du programme “TOP” pour le groupe France
Télécom sur la période 2003 - 2004.

Bilan du programme “TOP” sur la période 2003 - 2004 en normes francaises

(en millions d’euros) Exercices clos le 31 décembre
2004 2003 2002

historique historique historique
Chiffre d’affaires 47 157 46 121 46 630
OPEX™ hors dépenses commerciales (22 811) (23 304) (25 946)
Dépenses commerciales® (6 085) (5514) (5767)
Total OPEX (28 896) (28 818) (31713)
REAA®) 18 261 17 303 14917
REAA [ Chiffre d’affaires 38,7 % 37,5 % 32,0%
REAA hors dépenses commerciales | Chiffre d’affaires 51,6 % 49,5 % 44,4 %
CAPEX 5127 5086 7 441
CAPEX | Chiffre d’affaires 10,9 % 11,0 % 16,0 %
REAA - CAPEX 13134 12 217 7 476
Variation du besoin en fonds de roulement d’exploitation® 736 1278 992

(1) Charges opérationnelles avant amortissements des immobilisations et des écarts actuariels du plan de congés de fin de
carriere.

(2) Consommations externes liées aux achats de terminaux, aux commissions de distribution et aux dépenses de publicité.

(3) Reésultat d’exploitation avant amortissements des immobilisations corporelles et incorporelles et des écarts actuariels du
plan de congés de fin de carriére.

(4) Un montant positif signifie une amélioration du besoin en fonds de roulement d’exploitation (impact positif sur les flux de
trésorerie). Un montant négatif signifie une dégradation du besoin en fonds de roulement d’exploitation (impact négatif
sur les flux de trésorerie).

Lors de la phase de lancement du programme “TOP”, la priorité a été accordée aux actions
délivrant des résultats rapides : réduction des frais généraux avec la diminution du recours aux
consultants externes et a l'intérim, nouvelle politique de déplacements, réduction des dépenses de
communication... Grace a l'avance sur les résultats prévus constatée dées I'année 2003, France
Télécom a dégagé des marges de manceuvre nouvelles qui lui ont permis d’accentuer son effort en
matiere d’innovation et de lancer un plan d’accélération de la croissance avec le programme “TOP
Line”.
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m Evolution des charges opérationnelles avant amortissements (en normes frangaises)

En conjuguant la maitrise de ses charges opérationnelles avant amortissements a la relance de la
croissance du chiffre d’affaires, la part des charges opérationnelles avant amortissements dans le
chiffre d’affaires est passée, en données historiques, de 68 % en 2002 a 62,5 % en 2003, puis a
61,3 % en 2004.

Ainsi, par son positionnement sur les secteurs en croissance et par la poursuite de 'amélioration de
sa rentabilité opérationnelle, le Groupe a augmenté son ratio de résultat d’exploitation avant
amortissements des immobilisations corporelles et incorporelles et des écarts actuariels du plan de
congés de fin de carriére (désigné ci-apres résultat d’exploitation avant amortissements ou REAA)
rapporté au chiffre d’affaires de 6,7 points entre 2002 et 2004, passant de 32,0 % en 2002 a 37,5 %
en 2003, puis a 38,7 % en 2004, en données historiques. Hors dépenses commerciales
(consommations externes liées aux achats de terminaux, aux commissions de distribution et aux
dépenses de publicité), ce ratio progresse méme de 7,2 points, en passant de 44,4 % en 2002 a
51,6 % en 2004 en données historiques.

m Evolution des investissements corporels et incorporels hors licences (en normes
francaises)

Grace a l'optimisation de ses investissements réalisée dans le cadre du programme “TOP” et aux
effets favorables de la politique d’achats, particulierement sensibles dans les nouvelles
technologies, les investissements corporels et incorporels hors licences ont fortement diminué en
2003 et 2004 par rapport a 2002, le Groupe ayant amélioré la sélectivité de ses investissements.
Alors que le ratio d’investissements corporels et incorporels hors licences rapportés au chiffre
d’affaires était de 16,0 % en 2002, le Groupe a maintenu ce ratio aux environs de 11 % en 2003 et
2004 en données historiques. Ainsi, conformément a la logique du programme “TOP”, tout en
maitrisant le niveau de ses dépenses globales, France Télécom a pu augmenter les dépenses
d’'investissements corporels et incorporels hors licences dans les secteurs a fort potentiel de
croissance (équipements et infrastructures mobiles de 2éme et 3¢me générations, ADSL...).

m Evolution de I'indicateur de REAA - CAPEX (en normes francaises)

La bonne maitrise par le Groupe de ses charges opérationnelles avant amortissements et de ses
dépenses d’investissements corporels et incorporels hors licences, réalisée dans le cadre du
programme “TOP”, a permis a l'indicateur du REAA - CAPEX de progresser de 63,4 % entre 2002
et 2003, et de 7,5 % entre 2003 et 2004 en données historiques.

m Variation du besoin en fonds de roulement d’exploitation (en normes francaises)

Le tableau des flux de trésorerie consolidé montre un impact positif de la variation du besoin en
fonds de roulement global de 1 242 millions d’euros en 2003 et de 650 millions d’euros en 2004.
Sous l'effet notamment du chantier de réduction du besoin en fonds de roulement initié dans cadre
du programme “TOP”, la variation du besoin en fonds de roulement d’exploitation est positive de
1 278 millions d’euros en 2003 et de 736 millions d’euros en 2004, du fait principalement de la
réduction des créances clients. Sur deux ans, le besoin en fonds de roulement d’exploitation a ainsi
diminué de 2 078 millions d’euros.

1.3.2.3 Programme “TOP” : objectifs atteints
m Cash-flow disponible

Lors du lancement du plan “Ambition FT 2005”, France Télécom a défini comme étant 'une des
trois composantes du renforcement de la structure financiére du Groupe, le dégagement de plus de
15 milliards d’euros de flux net de trésorerie généré par l'activité, net du flux net de trésorerie
affecté aux opérations d’investissement (désigné ci-apres cash-flow disponible, voir définition au
paragraphe 5.5 “Glossaire”), grace au programme d’amélioration opérationnelle “TOP”.

Le tableau suivant permet, pour les exercices clos les 31 décembre 2005, 2004 et 2003, de faire le
bilan de cet indicateur sur la période 2003 — 2005, d’'une part en normes IFRS sur la période
2004 - 2005, et d’autre part en normes frangaises sur la période 2003 - 2004.
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(en millions d’euros) Exercices clos le 31 décembre
2005 2004 2003
historique historique

Cash-flow disponible hors variation des SICAV de trésorerie(!
(en normes IFRS) 1697 5505 -

Cash-flow disponible hors variation des SICAV de trésorerie(V)
(en normes francaises) - 5653 9418
(1) Voir définition au paragraphe 5.5 “Glossaire”.

Au total, sur la période 2003 - 2005, le programme “TOP” a permis de dégager plus de 16,6
milliards d’euros de cash-flow disponible hors variation des SICAV de trésorerie, permettant a
France Télécom de dépasser son objectif initial.

Le tableau suivant permet, pour les exercices clos les 31 décembre 2005 et 2004, de faire le bilan,
en normes IFRS, de cet indicateur pour le groupe France Télécom sur la période 2004 - 2005.

Bilan du Cash-flow disponible généré sur la période 2004 - 2005 en normes IFRS

(en millions d’euros) Exercices clos le 31 décembre
2005 2004
historique
Flux net de trésorerie généré par l'activité 13374 12 697
Flux net de trésorerie affecté aux opérations d’investissement(!) (11 677) (5591)
Cash-flow disponible 1697 7 106
Variation des SICAV de trésorerie@ - (1601)
Cash-flow disponible hors variation des SICAV de trésorerie 1697 5505

(1) En 2004, les opérations d’'investissement comprenaient notamment 2 015 millions d’euros au titre du réglement des
Certificats de Valeur Garantie (CVG) Equant.

(2) Le placement en SICAV de trésorerie des liquidités est considéré d’'un point de vue comptable comme un flux de
trésorerie affecté aux opérations d’'investissement. Pour le calcul du cash-flow disponible hors variation des SICAV de
trésorerie, ces SICAV de trésorerie sont néanmoins considérées comme des liquidités et incluses dans le calcul.

Le cash-flow disponible dégagé en 2005 s’éleve a 1,7 milliard d’euros en normes IFRS. L’atteinte
des objectifs du programme “TOP” a permis d’accélérer la mise en ceuvre de la stratégie
d’opérateur intégré du Groupe en 2005, avec des investissements financiers significatifs (7,6
milliards d’euros, dont 6,0 milliards d’euros au titre de I'acquisition de I'opérateur mobile espagnol
Amena), mais aussi d’'investir dans la croissance avec I'augmentation significative des dépenses
d’investissements corporels et incorporels du Groupe dans les secteurs d’activité moteurs de la
croissance (voir paragraphe 1.3.2.1 “Bilan du programme TOP sur la période 2004 - 2005 en
normes IFRS”).

Le tableau suivant permet, pour les exercices clos les 31 décembre 2004 et 2003, de faire le bilan,
en normes francaises, de cet indicateur pour le groupe France Télécom sur la période
2003 - 2004.

Bilan du Cash-flow disponible généré sur la période 2003 - 2004 en normes francaises

(en millions d’euros) Exercices clos le 31 décembre
2004 2003
historique historique
Flux net de trésorerie généré par 'activité 12 818 11 322
Flux net de trésorerie affecté aux opérations d’investissement(’) (5 564) (3737)
Cash-flow disponible 7 254 7 585
Variation des SICAV de trésorerie (1601) 1833
Cash-flow disponible hors variation des SICAV de trésorerie 5653 9418

(1) En 2004, les opérations d’'investissement comprenaient notamment 2 015 millions d’euros au titre du réglement des
Certificats de Valeur Garantie (CVG) Equant.
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Dans le cadre de la mise en ceuvre du programme “TOP”, plus de 15 milliards d’euros de cash-flow
disponible hors variation des SICAV de trésorerie ont été générés entre 2003 et 2004, en normes
francaises, permettant ainsi a France Télécom d’atteindre son objectif en avance.

m Ratio d’endettement financier net rapporté a la MBO

Dans le cadre du second volet du plan “Ambition FT 2005” portant sur le renforcement de la
structure financiére du Groupe, France Télécom a mené en paralléle les trois actions du plan
“15+15+15” (voir paragraphe 1.3.1 “Rappel des principes”) avec 'objectif de retrouver, a la fin de
'année 2005, un ratio d’endettement financier net rapporté a la MBO inférieur a 2,5, permettant au
Groupe d’atteindre davantage de flexibilité stratégique et financiére a cet horizon.

Le tableau suivant permet, pour les exercices clos les 31 décembre 2005, 2004, 2003 et 2002, de
suivre, d’'une part, I'évolution du ratio d’endettement financier net rapporté a la MBO sur la période
2004 — 2005 en normes IFRS, et d'autre part, I'évolution du ratio d’endettement financier net
rapporté au REAA sur la période 2003 — 2004 en normes frangaises.

(en millions d’euros) Exercices clos le 31 décembre
2005 2004 2003 2002
historique historique historique
Endettement financier net / MBO®M
(en normes IFRS) 2,48 2,78 - -
Endettement financier net / REAA
(en normes francaises) - 2,41 2,55 4,56

(1) MBO retraitée intégrant la MBO de I'opérateur mobile espagnol Amena sur douze mois en 2005 (voir paragraphe 3.1.1.3
“Services de Communication Personnels Espagne (SCP Espagne)”).

En normes francgaises, le ratio d’endettement financier net rapporté au REAA, qui était a 4,56 au
31 décembre 2002, a été ramené a 2,55 au 31 décembre 2003, puis a 2,41 au 31 décembre 2004.

Le désendettement financier et I'amélioration de la rentabilité opérationnelle réalisés au cours des
trois derniéres années permet a France Télécom d’atteindre un ratio d’endettement financier net
rapporté a la MBO de 2,48 au 31 décembre 2005 en normes IFRS (sur la base d'une MBO
retraitée intégrant la MBO de I'opérateur mobile espagnol Amena sur douze mois en 2005), soit un
niveau inférieur a 2,50 conformément a l'objectif que s’est fixé le Groupe dans le cadre du
programme “TOP”. Ce ratio était de 2,78 au 31 décembre 2004 en normes IFRS.

m Variation du besoin en fonds de roulement d’exploitation

Sous I'effet notamment du chantier de réduction du besoin en fonds de roulement initi¢ dans cadre
du programme “TOP”, la variation du besoin en fonds de roulement d’exploitation est positive de
783 millions d’euros en 2005, aprés une amélioration de 796 millions d’euros constatée en 2004 en
normes IFRS. En 2003, la variation du besoin en fonds de roulement d’exploitation était positive de
1 278 millions d’euros en normes frangaises (voir paragraphe 1.3.2.2 “Bilan du programme “TOP”
sur la période 2003 - 2004 en normes frangaises”).

Au total, sur la période 2003 - 2005, I'amélioration du besoin en fonds de roulement d’exploitation
est ainsi de I'ordre de 2,8 milliards d’euros, dépassant I'objectif de 2 milliards d’euros définis dans
cadre du programme “TOP”.

m Synthése du programme “TOP”

Ainsi, les objectifs du programme “TOP” ont été atteints tout en réalisant des acquisitions majeures
dans le cadre de la mise en ceuvre de la stratégie d’opérateur intégré du Groupe, au premier rang
duquel figure l'acquisition de l'opérateur mobile espagnol Amena en novembre 2005 pour 6,4
milliards d’euros (voir paragraphe 2.4.1.3 “Investissements financiers” et note 4 de I'annexe aux
comptes consolidés”), mais aussi les acquisitions des participations minoritaires d’Orange S.A., de
Wanadoo S.A., et d’Equant.

Le succés du programme “TOP”, en desserrant la contrainte financiére, a permis de préparer
I'étape suivante : la transformation du Groupe vers I'opérateur intégré, mais aussi d’investir. Cette
nouvelle phase qui implique a nouveau un travail en profondeur est d’autant plus nécessaire que
'environnement des télécommunications connait des mutations technologiques accélérées. Elle
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doit conduire le groupe France Télécom a se transformer pour devenir 'opérateur de services de
télécoms de référence : c’est I'objectif du programme “NEXT”.

1.4 PERSPECTIVES D’AVENIR

Le 29 juin 2005, France Télécom a présenté le programme 2006 - 2008 du Groupe. Le programme
“‘NEXT” (Nouvelle Expérience des Télécommunications) est un programme de transformation sur
trois ans qui permettra aux clients du Groupe d’accéder a un univers de services enrichis et
simplifiés et au Groupe de poursuivre sa transformation d’opérateur intégré soutenu par un modeéle
renouvelé de croissance profitable. Le programme “NEXT” vise a faire de France Télécom
I'opérateur de référence des nouveaux services de télécommunications en Europe.

1.4.1 LE PROGRAMME “NEXT” (NOUVELLE EXPERIENCE DES TELECOMMUNICATIONS)
m NEXT : simplicité, innovation, performance
Parmi les innovations annoncées le 29 juin 2005 figurent :

-un portail unique. En 2006, France Télécom déploiera un portail unique offrant a ses clients une
interface simplifiée et une expérience client unifiée pour accéder a ses services. Ce portail,
adapté a chacun, sera accessible non seulement via I'ordinateur mais aussi sur d’autres types de
terminaux. Le portail unique sera une interface simple et pratique a tous les services du groupe
France Télécom ;

-un service client unifié. France Télécom prévoit un service client unifié a fin 2006, avec un point
de contact unique pour toutes les offres. Un programme de fidélité Groupe sera également mis en
place prochainement ;

- et une architecture de marque adaptée et simplifiée. En France, en Pologne et dans chacun des
pays dans lesquels le Groupe est opérateur historique, France Télécom mettra en ceuvre une
approche pragmatique s’appuyant a la fois sur les marques historiques (France Télécom, TP...) et
sur Orange. Au cours des 18 prochains mois, Orange devrait devenir la marque commerciale
internationale du Groupe pour les offres mobiles, haut débit et multi-services, ainsi que pour toute
l'activité des Services de Communication Entreprises. Le nom de I'entreprise est inchangé.

Dans le cadre du programme “NEXT”, pour permettre le développement rapide des offres
intégrées et des services convergents, le Groupe mettra en ceuvre :

- une gestion unifiée des réseaux dans chaque pays ;
- une adaptation de ses systémes d’information pour accroitre encore sa réactivité ;

-et un marketing stratégique Groupe s’appuyant sur un nouveau centre d’innovation et un
centre commun de développement de produits pour accélérer la mise sur le marché de ses
nouveaux services.

m NEXT : de nouveaux services convergents et innovants

France Télécom inaugure un nouveau monde de services dans le domaine de la communication,
de linformation et des loisirs, ainsi que de la vie pratique. Le programme “NEXT” prévoit ainsi un
certain nombre de lancements de services trés concrets matérialisant la stratégie du Groupe. A titre
d’exemple, de nouvelles offres convergentes, concernant aussi bien les particuliers que les
entreprises, ont déja été lancées en 2005 ou le seront en 2006 : nouveaux services de
communication (Family Talk, LiveCom, Livephone, Mobile & Connected...), nouveaux services
d’'information et de loisirs (Transfert photo, LiveMusic...), nouveaux services de vie pratique
(LiveZoom, Maintien a domicile, Mobivisit...), nouveaux services pour les entreprises (lancement de
la nouvelle génération Business Everywhere Multimedia...).

m Accélération de la mise en ceuvre du programme “NExT” dés 2006
En 2006, France Télécom va accélérer sa transformation autour de 3 axes :
- un pilotage resserré de I'activité, avec :
-la création d’'un Comité de Direction Générale de neuf personnes mobilisées sur la génération
du cash-flow organique et la réalisation des vingt objectifs-clés du programme “NEXT” ;
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- et la mise en place d’'une gestion intégrée des activités par pays ;

- une transformation accélérée de I'entreprise, avec :
- la transformation profonde des structures et des modes de fonctionnement du Groupe ;
- 'adaptation de la structure de co(ts ;

-et la mobilisation des compétences dans les domaines clés pour le Groupe, avec le
programme “ACT” (Anticipation et Compétences pour la Transformation) ;

- et une accélération de la mise sur le marché des offres convergentes, avec :
- une structure intégrée de pilotage des offres : le Marketing Stratégique Groupe ;

-et un outil puissant de définition et de lancement des offres : un “Technocentre” avec 1 500
personnes dédiées, opérationnel depuis le 1¢" janvier 2006.

m NEXT : des objectifs ambitieux

Le programme “NEXT” se décline en vingt objectifs majeurs répartis en six domaines distincts :
Chiffre d’affaires et finance, Produits et services, Base d’abonnés, Relation clients, Efficacité et
rendement, et Ressources humaines. Parmi ces objectifs, les principaux objectifs opérationnels du
programme “NEXT” pour 2008 sont les suivants :

© Chiffre d’affaires et finance
- maintenir la génération de cash-flow organique,
- réaliser plus de 400 millions d’euros de chiffre d’affaires de vente directe de contenus,

- et réaliser plus de 30% du chiffre d’affaires des Services de Communication Entreprises
dans les services de Technologies de I'Information et de la Communication (TIC).

O Produits et services

mettre en service le portail unique pour les clients du Groupe en Europe,
- réaliser de 5 a 10% du chiffre d’affaires grace aux offres convergentes,

- disposer de plus de 30% de terminaux signés “Orange” dans la base mondiale de terminaux
mobiles du Groupe,

- et accélérer linnovation en consacrant jusqu’a 2% du chiffre d’affaires en dépenses de
recherche et développement (charges de recherche et développement hors amortissements
auxquelles s’ajoutent les investissements corporels et incorporels en matiére de recherche
et développement). Ce ratio est de 1,5% en 2005.

O Base d’abonnés

- plus de 85 millions de clients mobiles en 2008, auxquelles s’ajoutent les clients d’Amena
(10,3 millions au 31 décembre 2005).

- plus de 12 millions de clients pour le haut débit mobile en 2008,
- et plus d’un million de clients “Business Everywhere” en 2008.
o Relation clients
- mettre en ceuvre de la nouvelle politique de marque en 2006.
o Efficacité et rendement

- réaliser 2 milliards d’euros de gains cumulés sur la période 2006 - 2008 sur les achats et les
fonctions supports ;

- et réaliser des économies sur les dépenses du réseau et du systéme d’information
représentant un gain de 2 points du ratio de MBO rapportée au chiffre d’affaires.
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O Ressources humaines

- mettre en ceuvre la mobilisation des compétences du Groupe dans le cadre du programme
“ACT” (Anticipation et Compétences pour la Transformation).

En outre, I'objectif de désendettement financier est confirmé avec un ratio d’endettement financier
net rapporté a la MBO inférieur a 2 d’ici fin 2008.

1.4.2 TENDANCES POUR L’ANNEE 2006

L’'accélération des mutations technologiques, la pression concurrentielle et I'évolution de
I'environnement réglementaire constatés en 2005 se poursuivront en 2006. En France, des
ajustements tarifaires significatifs seront réalisés : baisse du prix des communications fixes et fixes
vers mobiles, baisse du prix des terminaisons d’appel mobiles et des SMS. Globalement, les
évolutions tarifaires auront un impact négatif sur I'évolution du chiffre d’affaires consolidé. En sens
inverse, la croissance du chiffre d’affaires sera tirée par les vecteurs de croissance du programme
“NEXT” :

- développement et montée en débit de 'ADSL ;
- extension de la base de clientéle et des usages de la Livebox ;

-essor du haut débit mobile et croissance du nombre de clients mobiles, notamment hors de
I'Europe occidentale ;

- développement des offres de contenus et lancement d’offres convergentes.

En outre, Amena sera consolidée pendant toute 'année 2006, contre deux mois en 2005. Au total,
I'objectif du groupe France Télécom pour 2006 est de réaliser une croissance du chiffre d’affaires
supérieure a 7% en données historiques et de I'ordre de 2% en données a base comparable.

Dans ce contexte, le groupe France Télécom accélére sa transformation et investit dans la
croissance tout en préservant sa rentabilité.

Afin de mettre en ceuvre de maniere plus rapide, plus réactive et plus efficace sa stratégie de
développement, France Télécom va accélérer sa transformation, en 2006, autour de 3 axes :

- pilotage resserré de l'activité ;

-transformation accélérée des structures, des modes de fonctionnement et de la structure des
colts du Groupe, avec notamment des économies sur les achats et sur les colts de réseau et la
poursuite de la réduction des effectifs, en France, a un rythme du méme ordre que celui des
années précédentes ;

-renforcement de lefficacité du marketing et accélération de la mise sur le marché doffres
convergentes.

En 2006, le groupe France Télécom investira dans la croissance en renforcant ses efforts
commerciaux sur des marchés trés concurrentiels et en réalisant un niveau élevé
d’'investissements, avec un objectif de ratio de MBO rapportée au chiffre d’affaires en réduction de
1 a 2 points par rapport a celui de 2005, et un objectif de ratio d’'investissements corporels et
incorporels hors licences représentant de I'ordre de 13% du chiffre d’affaires.

Au total, le groupe France Télécom a pour ambition d’équilibrer croissance et rentabilité et pour
objectif majeur de réaliser en 2006 un cash-flow organique de 7 milliards d’euros.

Par nature, ces objectifs sont soumis a de nombreux risques et incertitudes susceptibles d’entrainer
des différences entre les objectifs énoncés et les réalisations effectives. Les risques les plus
importants sont exposés au chapitre 4 “Facteurs de risque” du Document de référence.
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. Analyse du compte de résultat et des

dépenses d’investissement du Groupe

2.1 DU CHIFFRE D’AFFAIRES A LA MARGE BRUTE OPERATIONNELLE DU

GROUPE

Le tableau suivant présente, pour les exercices clos les 31 décembre 2005 et 2004, le passage du
chiffre d’affaires a la MBO en détaillant par nature le total des charges opérationnelles incluses
dans la MBO pour le groupe France Télécom, avec :

-d’'une part, les charges opérationnelles hors charges de personnel (salaires et charges, désignées
ci-aprés OPEX hors charges de personnel (salaires et charges), voir définition au paragraphe 5.5
“Glossaire”), comprenant les achats externes (voir définition au paragraphe 5.5 “Glossaire”) et les
autres produits et charges opérationnels (voir note 6 de I'annexe aux comptes consolidés) ;

- et d’autre part, les charges de personnel (salaires et charges, voir définition au paragraphe 5.5
“Glossaire” et note 6 de 'annexe aux comptes consolidés).

(en millions d’euros) Exercices clos le 31 décembre Variations
2005 2004 2004 05/04 05/04
base comparable historique base comparable historique
(non audité) (non audité)
Chiffre d’affaires 49 038 47 841 46 158 25 % 6,2 %
OPEX®™ hors charges de
personnel (salaires et charges) (21 860) (20 669) (19 385) 58 % 12,8 %
Achats externes(!) (20 149) (19 169) (17 870) 51 % 12,8 %
Autres produits et charges
opérationnels (1711) (1 500) (1515) 14,0 % 129 %
Charges de personnel
(salaires et charges)(" (8762) (8 908) (8 850) (1,6) % (1,0) %
Total OPEX (30 622) (29 577) (28 235) 3,5 % 8,4 %
MBO 18 416 18 264 17 923 0,8 % 2,8 %

(en

(1) Voir définition au paragraphe 5.5 “Glossaire” et note 6 de I'annexe aux comptes consolidés.

Le tableau suivant présente, pour l'exercice 2004, le passage des données historiques aux
données a base comparable pour les charges opérationnelles incluses dans la MBO pour le groupe
France Télécom (voir également paragraphe 1.2.1.2 “Données a base comparable”).

millions d’euros) Passage des données historiques aux données a base comparable (non audité)
Chiffre OPEX hors Charges de personnel MBO
d’affaires charges de personnel (salaires et charges)

(salaires et charges)

Données historiques

au 31 décembre 2004 46 158 (19 385) (8 850) 17 923
Variations de périmétre 376 (224) 10 162
Autres variations(!) 831 (881) - (50)
Variations de change® 476 (179) (68) 229

Données a base comparable
au 31 décembre 2004 47 841 (20 669) (8 908) 18 264

(1) Impact principalement de la sortie du dispositif “Bill & Keep” le 1er janvier 2005, prenant effet le 1er janvier 2004 dans les
données a base comparable.

(2) Impact des variations de change entre le taux de change moyen de I'exercice 2004 et le taux de change moyen de
I'exercice 2005.
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2.1.1 CHIFFRE D’AFFAIRES

Le chiffre d’affaires de France Télécom pour 2005 s’établit a 49 038 millions d’euros et s’accroit de
6,2% par rapport a I'exercice précédent, en données historiques. L’évolution du chiffre d’affaires
entre 2004 et 2005 en données historiques est marquée par 'impact favorable des variations de
périmetre et autres variations qui s’établit a 1 207 millions d’euros et concerne principalement :

-I'impact de la sortie du dispositif “Bill & Keep” le 1¢r janvier 2005, prenant effet le 1er janvier 2004
dans les données a base comparable (voir paragraphe 1.2.1.2 “Données a base comparable”),
représentant un impact positif de 846 millions d’euros ;

-l'effet positif des entrées de périméetre pour 688 millions d’euros, constitué principalement de
l'impact de I'acquisition de I'opérateur mobile espagnol Amena pour 496 millions d’euros, de I'effet
de l'intégration en consolidation globale des filiales sénégalaises pour 115 millions d’euros, et de
l'impact de lintégration de plusieurs filiales au sein des sous-secteurs d’activité SCP Reste du
monde et SCR Reste du monde et du secteur d’activité Annuaires pour 54 millions d’euros) ;

-compensé, en partie, par l'effet négatif des sorties de périmétre pour -312 millions d’euros, avec
essentiellement la cession d’Orange Danemark pour -194 millions d’euros et la cession de France
Télécom Cable (FTC) pour -101 millions d’euros.

Par ailleurs, I'effet positif des variations de change représente un impact de 476 millions d’euros en
2004, I'impact positif de 508 millions d’euros lié au zloty polonais et de 31 millions d’euros relatif a
la livre égyptienne compensant largement I'effet défavorable de la variation de la livre sterling (-50
millions d’euros).

Sur une base comparable, le chiffre d’affaires pour I'exercice 2005 progresse de 2,5 %.
L’augmentation du chiffre d’affaires du Groupe est tirée par la croissance du secteur d’activité
Services de Communication Personnels (en progression de 7,4 %), soutenue par une progression
dynamique du nombre de clients. Cette croissance dans les activités mobiles vient plus que
compenser une baisse limitée du chiffre d’affaires du secteur d’activité Services de Communication
Résidentiels (-1,2%), le repli des services fixes classiques pour le grand public étant limité par la
croissance des usages Internet haut débit. L’évolution du chiffre d’affaires du secteur d’activité
Services de Communication Entreprises, en recul de -5,4%, reflete la baisse tendancielle des
services aux entreprises en France, alors que les activités d’Annuaires progressent de 6,0%.

Le nombre de clients de France Télécom a travers les sociétés controlées s’établit a prés de 145,2
millions au 31 décembre 2005 (dont 10,3 millions de clients pour I'opérateur mobile espagnol
Amena), soit une progression de 16,9 % en données historiques. Le nombre d’abonnés
supplémentaires entre le 31 décembre 2005 et le 31 décembre 2004 s’éléve a plus de 21,0 millions
en données historiques et concerne pour I'essentiel, les services mobiles qui totalisent plus de
21,64 millions de clients actifs supplémentaires. L’Internet affiche une légere progression de 0,604
million de clients actifs. La téléphonie fixe enregistre, pour sa part, un léger recul du nombre de
clients (diminution de -0,359 million de clients). Par ailleurs, on note une baisse de -0,872 million
d’abonnés au céble du fait de la cession de France Télécom Cable (FTC) au premier trimestre
2005. Sur une base comparable, 'augmentation du nombre de clients du Groupe est de 8,9 %
entre le 31 décembre 2005 et le 31 décembre 2004.

Le tableau suivant présente, pour les exercices clos les 31 décembre 2005 et 2004, le chiffre
d’affaires du groupe France Télécom par secteur d’activité. Les données relatives aux secteurs
d’activité qui sont présentées dans les paragraphes suivants s’entendent, sauf mention contraire,
avant élimination des opérations inter-secteurs d’activité. La rubrique “Eliminations” comprend
'élimination des opérations inter-secteurs d’activité et d’'autres éléments non significatifs
nécessaires a la réconciliation avec les comptes du Groupe. Par ailleurs, les variations ci-apres,
sont calculées sur la base des données en milliers d’euros, bien qu’affichées en millions d’euros.
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(en millions d’euros) Exercices clos le 31 décembre Variations
2005 2004 2004 05/04 05/04
Chiffre d’affaires base comparable historique base comparable historique
(non audité) (non audité)
SCP France 9773 9217 8 365 6,0 % 16,8 %
SCP Royaume-Uni 5832 5786 5833 0,8 % (0,0) %
SCP Espagne 536 496 - 8,0 % -
SCP Pologne 1598 1402 1247 13,9 % 28,1 %
SCP Reste du monde 5991 5170 5290 15,9 % 13,3 %
Eliminations (195) (159) 171) (22,2) % (13,9) %
Services de Communication
Personnels (SCP) 23 535 21913 20 564 7,4 % 14,4 %
Abonnements 4173 4007 4007 4.2 % 4.2 %
Communications
téléphoniques 3106 3580 3580 (13,2) % (13,2) %
Services en ligne
et acces Internet 1534 1293 1293 18,6 % 18,6 %
Autres services Grand Public 864 896 1006 (3,5) % (14,1) %
Services Grand Public 9677 9776 9 886 (1,0) % 2,1)%
Services aux Opérateurs
nationaux 2675 2516 2516 6,3 % 6,3 %
Autres services Réseaux
et Opérateurs 2829 3075 3061 (8,0) % (7,6) %
Réseaux et Opérateurs 5504 5591 5577 (1,6) % (1,3) %
Autres SCR en France 2537 2547 2539 (0,4) % (0,1) %
SCR France 17718 17 914 18 002 (1,1) % (1,6) %
SCR Pologne 3141 3380 3011 (7,0) % 43 %
SCR Reste du monde 1837 1671 1584 9,9 % 16,0 %
Eliminations (162) (164) (157) 1,2% (3,0) %
Services de Communication
Résidentiels (SCR) 22 534 22 800 22 440 (1,2) % 0,4 %
Téléphonie fixe Entreprises
en France 2695 2965 2965 9,1) % 9,1) %
Réseaux d’Entreprises en France 2680 2757 2757 (2,8) % (2,8) %
Autres services Entreprises
en France 565 593 600 4,7) % (5,9) %
Services mondiaux Entreprises 2317 2345 2346 (1,2) % (1,2) %
Eliminations (471) (432) (432) (9,1) % (9,0) %
Services de Communication
Entreprises (SCE) 7785 8 227 8 235 (5,4) % (5,5) %
Annuaires 1061 1001 978 6,0 % 8,5%
Eliminations (5877) (6 100) (6 059) 3,7% 3,0%
Total Groupe 49 038 47 841 46 158 2,5% 6,2 %

2.1.2 CHARGES OPERATIONNELLES

2.1.2.1 Charges opérationnelles hors charges de personnel (salaires et charges)

Hors charges de personnel (salaires et charges), les charges opérationnelles incluses dans la MBO
s’élevent a -21 860 millions d’euros en 2005, contre -19 385 millions d’euros en 2004 en données
historiques et -20 669 millions d’euros en données a base comparable. Les charges opérationnelles
hors charges de personnel (salaires et charges) sont nettes de la production immobilisée.

En données historiques, elles enregistrent une augmentation de 12,8% du fait notamment de
limpact de la sortie du dispositif “Bill & Keep” a partir 1er janvier 2005 qui a eu pour effet
d’augmenter le montant des achats et reversements aux opérateurs en 2005.
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Sur une base comparable, elles sont en hausse de 5,8 % et reflétent laugmentation des achats
externes, principalement des charges commerciales (voir définition au paragraphe 5.5 “Glossaire”
et note 6 de 'annexe aux comptes consolidés), ainsi que des autres charges opérationnelles
(nettes des autres produits opérationnels).

Le tableau suivant présente, pour les exercices clos les 31 décembre 2005 et 2004, la répartition
des charges opérationnelles hors charges de personnel (salaires et charges) par nature pour le
groupe France Télécom.

(en millions d’euros) Exercices clos le 31 décembre Variations
2005 2004 2004 05/04 05/04
base comparable historique base comparable historique
(non audité) (non audité)

Achats externes(") (20 149) (19 169) (17 870) 5,1 % 12,8 %

Charges commerciales(") (6511) (5910) (5724) 10,2 % 13,7 %
Achats de terminaux et

autres produits vendus (3 538) (3391) (3 363) 4,3 % 52 %

Commissions a la distribution (1777) (1.396) (1277) 27,3% 39,1 %

Publicité, communication,
sponsoring et frais de

changement de marque (1196) (1123) (1 084) 6,5 % 10,4 %
Autres achats externes(!) (13 638) (13 259) (12 146) 2,9 % 12,3 %
Autres produits et charges
opérationnels (1711) (1 500) (1 515) 14,0 % 12,9 %
OPEX® hors charges de
personnel (salaires et charges) (21 860) (20 669) (19 385) 5,8 % 12,8 %

(1) Voir définition au paragraphe 5.5 “Glossaire” et note 6 de 'annexe aux comptes consolidés.

2.1.2.1.1 Achats externes

Les achats externes s’élévent a -20 149 millions d’euros en 2005, contre, en 2004, -17 870 millions
d’euros en données historiques et -19 169 millions d’euros en données a base comparable.

Sur une base comparable, les achats externes augmentent de 5,1%. Cette croissance s’explique
principalement par 'augmentation de 10,2% des charges commerciales, qui reflete les efforts du
Groupe, dans un contexte concurrentiel renforcé, pour la fidélisation des bases de clientele
existantes, la conquéte de nouveaux clients et I'investissement dans la croissance.

Hors charges commerciales, les autres achats externes (voir définition au paragraphe 5.5
“Glossaire” et note 6 de I'annexe aux comptes consolidés) connaissent une progression limitée a
2,9% en données a base comparable. La hausse des achats et reversements aux opérateurs et
des charges informatiques est en grande partie compensée par la baisse des frais généraux, sous
I'effet notamment du programme “TOP”.

2.1.2.1.2 Autres produits et charges opérationnels

En 2005, les autres produits et charges opérationnels s’élévent a -1 711 millions d’euros, contre, en
2004, -1 515 millions d’euros en données historiques et -1 500 millions d’euros en données a base
comparable, soit une hausse de 12,9 % en données historiques et de 14,0 % en données a base
comparable.

En données historiques comme en données a base comparable, cette évolution refléte
principalement les effets :

-de I'amende du Conseil de la Concurrence aux trois opérateurs mobiles en France, dont -256
millions d’euros pour Orange France (secteur d’activité Services de Communication Personnels,
voir note 33 de I'annexe aux comptes consolidés) ;

-de I'amende du Conseil de la Concurrence dans le domaine du haut débit par ADSL pour -80
millions d’euros (voir note 33 de I'annexe aux comptes consolidés) ;
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-et de la reprise de provision de 199 millions d’euros relative aux activités du Groupe au Liban
(secteur d’activité Services de Communication Résidentiels, voir note 33 de I'annexe aux comptes
consolidés).

2.1.2.2 Charges de personnel (salaires et charges)

Les charges de personnel (salaires et charges) inclus dans la MBO sont nettes de la production
immobilisée (voir définition au paragraphe 5.5 “Glossaire” et note 6 de I'annexe aux comptes
consolidés). Elles n’incluent pas la participation des salariés (voir paragraphe 2.2.1 “Participation
des salariés”) et la rémunération en actions (voir paragraphe 2.2.2 “Rémunération en actions”).

Les charges de personnel (salaires et charges) s’élévent a -8 762 millions d’euros en 2005, contre
en 2004, -8 850 millions d’euros en données historiques et -8 908 millions d’euros en données a
base comparable.

® Nombre d’employés (effectifs actifs fin de période)

Le tableau suivant présente, pour les exercices clos les 31 décembre 2005 et 2004, le nombre
d’employés (effectifs actifs fin de période, voir définition au paragraphe 5.5 “Glossaire”) du groupe
France Télécom, réparti entre France Télécom S.A., les filiales en France, et les filiales
internationales.

(en millions d’euros) Exercices clos le 31 décembre Variations
Nombre d’employés 2005 2004 2004 05/04 05/04
(effectifs actifs fin de période)(") base comparable historique base comparable historique
(non audité) (non audité)

France Télécom S.A. 104 661 107 847 107 836 (3,0) % (2,9) %
Filiales en France 16 313 16 561 17 144 (1,5) % (4,8) %
Total France 120 974 124 408 124 980 (2,8) % (3,2) %
Filiales internationales 82 034 84 894 81505 (3.4) % 0,6 %
Total Groupe 203 008 209 302 206 485 (3,0) % (1,7) %

(1) Voir définition au paragraphe 5.5 “Glossaire”.

Le nombre d’employés (effectifs actifs fin de période) du Groupe diminue entre 2005 et 2004 de
-3 477 personnes en données historiques (-6 294 personnes en données a base comparable). En
données historiques, cette baisse porte sur la France pour -4 006 personnes (-3 434 personnes en
données a base comparable), partiellement compensée par une augmentation de 529 personnes a
l'international (-2 860 personnes en données a base comparable).

® Nombre moyen d’employés (équivalent temps plein)

Le tableau suivant présente, pour les exercices clos les 31 décembre 2005 et 2004, le nombre
moyen d’employés (équivalent temps plein, voir définition au paragraphe 5.5 “Glossaire”) du groupe
France Télécom, réparti entre France Télécom S.A., les filiales en France, et les filiales
internationales.

(en millions d’euros) Exercices clos le 31 décembre Variations
Nombre moyen d’employés 2005 2004 2004 05/04 05/04
(équivalent temps plein) base comparable historique base comparable historique
(non audité) (non audité)

France Télécom S.A. 102 234 106 745 106 875 (4,2) % (4,3) %
Filiales en France 16 159 16 495 16 894 (2,0) % (4,4) %
Total France 118 393 123 240 123 769 (3,9) % (4,3) %
Filiales internationales 78 059 80 951 80 011 (3,6) % (2,4) %
Total Groupe 196 452 204 191 203 780 (3,8) % (3,6) %

(1) Voir définition au paragraphe 5.5 “Glossaire”.

Le nombre moyen d’employés (équivalent temps plein) du Groupe diminue entre 2005 et 2004 de
-7 328 personnes en données historiques, soit une baisse de -3,6 %.

Les variations de périmétre (voir paragraphe 1.2.1.2 “Données a base comparable”) représentent
une augmentation de 411 employés (équivalent temps plein), principalement, du fait de I'acquisition
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de l'opérateur mobile espagnol Amena (368 employés équivalent temps plein), de I'impact de
l'intégration en consolidation globale des filiales sénégalaises (448 employés équivalent temps
plein), de limpact de lintégration de plusieurs filiales dans le périmetre du secteur d’activité
Annuaires (231 employés équivalent temps plein), de plusieurs entités dans le domaine de la
Recherche & Développement (186 employés équivalent temps plein) ainsi que de Wirtualna Polska
en Pologne (200 employés équivalent temps plein). Ces augmentations sont partiellement
compensées notamment par la cession d’Orange Danemark (-543 employés équivalent temps
plein) a linternational, et de France Télécom Céble (FTC) en France (-493 employés équivalent
temps plein).

Sur une base comparable, la diminution de -7 739 employés (équivalent temps plein) du Groupe,
soit une baisse de -3,8%, entre 2005 et 2004 provient essentiellement du secteur d’activité Services
de Communication Résidentiels pour -8 680 employés (équivalent temps plein), dont -5 084
employés en France et -3 140 employés en Pologne, et du secteur d’activité Services de
Communication Entreprises pour -215 employés équivalent temps plein, dont -96 employés chez
Equant. Ces baisses sont partiellement compensées par l'augmentation du nombre moyen
d’employés (équivalent temps plein) au sein du secteur d’activité Service de Communication
Personnels (944 employés équivalent temps plein) et du secteur d’activité Annuaires (213
employés équivalent temps plein).

Le nombre moyen d’employés (équivalent temps plein) de France Télécom S.A. baisse entre 2005
et 2004 de -4,3% en données historiques (soit -4 641 employés équivalent temps plein) et de -4,2%
en données a base comparable (soit -4 511 employés équivalent temps plein). Cette baisse
s’explique notamment par l'effet des départs induits par le dispositif du plan de congés de fin de
carriere. Au total, 34 588 personnes ont opté pour ce dispositif depuis sa mise en place en
septembre 1996 (hors autres dispositifs de départs anticipés préexistants). Entre le 31 décembre
2005 et le 31 décembre 2004, France Télécom S.A. comptabilise -4 382 départs en congés de fin
de carriere et -2 798 départs définitifs (hors départs en congé de fin de carriére). Par ailleurs, -739
mobilités vers la sphére publique ont été comptabilisées au cours de I'année 2005.

m Charges de personnel (salaires et charges)

Le tableau suivant présente, pour les exercices clos les 31 décembre 2005 et 2004, la répartition
des charges de personnel (salaires et charges) du groupe France Télécom, entre France Télécom
S.A,, les filiales en France, et les filiales internationales.

(en millions d’euros) Exercices clos le 31 décembre Variations
Charges de personnel 2005 2004 2004 05/04 05/04
(salaires et charges)(" base comparable historique base comparable historique

(non audité) (non audité)
France Télécom S.A. (5 168) (5243) (56212) (1,4)% (0,8)%
Filiales en France (996) (1 026) (1083) (2,9)% (8,0)%
Total France (6 164) (6 269) (6 296) (1,7)% (2,1)%
Filiales internationales (2 598) (2 638) (2 555) (1,5)% 1,7%
Total Groupe (8 762) (8 908) (8 850) (1,6)% (1,0)%

(1) Voir définition au paragraphe 5.5 “Glossaire” et note 6 de 'annexe aux comptes consolidés.

Entre 2004 et 2005, les charges de personnel (salaires et charges) du Groupe sont en diminution
de -1,0% en données historiques (-1,6% en données a base comparable), passant de -8 850
millions d’euros et 19,2% du chiffre d’affaires en 2004 (-8 908 millions d’euros en données a base
comparable et 18,6% du chiffre d’affaires) a -8 762 millions d’euros et 17,9% du chiffre d’affaires en
2005.

Cette diminution de -1,6% en données a base comparable se décompose de la fagon suivante :
--3,8% au titre de I'effet volume lié a la baisse de I'effectif moyen ;

-+0,8% au titre de I'effet de structure, traduisant I'écart entre le colt moyen et le colt réel constaté
sur les flux d’entrées et de sorties ;

-et +1,4% au titre de I'évolution du colt unitaire moyen.
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Les charges de personnel (salaires et charges) de France Télécom S.A. sont en recul de -0,8 % en
données historiques et de -1,4 % en données a base comparable en 2005. Cette baisse refléte
principalement la diminution des effectifs, partiellement compensée par, (i) les augmentations de
traitement dues aux mesures générales de la fonction publique et des salaires de base des salariés
sous convention collective, (ii) les effets induits par la mise en place d’'un régime d’assurance
chémage de droit commun pour les personnels non fonctionnaires et la mise en place en 2005
d’'une contribution au financement des Comités d’Entreprise, ainsi que (iii) I'impact d’une
modification des régles de calcul de la taxe d’apprentissage.

2.1.2.3 Marge brute opérationnelle

En données historiques, la MBO du groupe France Télécom s’éleve a 18 416 millions d’euros en
2005, contre 17 923 millions d’euros en 2004, soit une progression de 2,8 %.

Hors amende de -256 millions d’euros du Conseil de la Concurrence a Orange France et hors
impact de lintégration de I'opérateur mobile espagnol Amena sur deux mois en 2005, soit 109
millions d’euros, la MBO s’éleve a 18 563 millions d’euros en 2005, soit un montant supérieur a
18 500 millions d’euros conformément a I'objectif que s’était fixé le Groupe pour 2005.

Sur une base comparable, la MBO augmente de 0,8 % passant de 18 264 millions d’euros en 2004
a 18 416 millions d’euros en 2005.

In fine, le ratio de MBO rapportée au chiffre d’affaires passe de 38,8 % en données historiques et
38,2 % en données a base comparable en 2004, a 37,6 % en 2005.

2.2 DE LA MARGE BRUTE OPERATIONNELLE AU RESULTAT D’EXPLOITATION
DU GROUPE

Le tableau suivant présente, pour les exercices clos les 31 décembre 2005 et 2004, le passage de
la MBO au résultat d’exploitation en détaillant les charges opérationnelles incluses entre la MBO et
le résultat d’exploitation pour le groupe France Télécom.

(en millions d’euros) Exercices clos le 31 décembre Variations
2005 2004 2004 05/04 05/04
base comparable(!) historique base comparable(!) historique
(non audité) (non audité)

MBO 18 416 18 264 17 923 0,8 % 2,8 %
Participation des salariés (382) - (280) - 36,4 %
Rémunération en actions (178) - (399) - (55,4) %
Dotation aux amortissements (7 034) (7 849) (7 990) (10,4) % (12,0) %
Perte de valeur
des écarts d’acquisition (11) - (534) - (97,9) %
Perte de valeur
des immobilisations (568) - (179) - ns
Résultat de cession d’actifs 1475 - 922 - (60,0) %
Codt des restructurations (454) - (181) - 150,8 %
Résultat des entités
mises en équivalence 20 - 30 - 33,3 %
Résultat d’exploitation 11 284 - 9312 - 21,2 %

(1) Pour le compte de résultat, les données a base comparable sont établies jusqu’a la MBO. Pour les postes compris entre
la MBO et le résultat d’exploitation, les données a base comparable ne sont établies que pour la dotation aux
amortissements.

2.2.1 PARTICIPATION DES SALARIES

En application de la loi du 26 juillet 1996 et de la réglementation frangaise du travail, France
Télécom est assujettie, depuis le 1er janvier 1997, au régime de la participation des salariés aux
fruits de I'expansion. L’accord de participation, signé avec les partenaires sociaux, s’applique aux
filiales frangaises dont le capital est détenu directement ou indirectement a plus de 50 %.
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La charge calculée au titre de I'exercice 2005, selon les modalités de I'accord en vigueur, s’éléve a
-382 millions d’euros, contre -280 millions d’euros pour I'exercice 2004, et concerne :

-les Services de Communication Résidentiels pour -253 millions d’euros (-156 millions d’euros en
2004);

-les Services de Communication Personnels pour -75 millions d’euros (-72 millions d’euros en
2004);

-les Annuaires pour -33 millions d’euros (-30 millions d’euros en 2004);

- et les Services de Communication Entreprises pour -21 millions d’euros (-22 millions d’euros en
2004).

2.2.2 REMUNERATION EN ACTIONS

La charge de rémunération en actions comprend les offres réservées aux salariés, la charge
relative a la valorisation d’options d’achat et de souscription d’actions, et la charge relative a la
valorisation d’attributions d’actions gratuites portant sur des actions France Télécom ou des filiales
accordées aux salariés du Groupe.

La charge de rémunération en actions est de -178 millions d’euros en 2005, contre -399 millions
d’euros en 2004 (voir note 27 de 'annexe aux comptes consolidés), et concerne :

-les Services de Communication Résidentiels pour -92 millions d’euros (-212 millions d’euros en
2004);

-les Services de Communication Personnels pour -45 millions d’euros (-124 millions d’euros en
2004);

-les Services de Communication Entreprises pour —21 millions d’euros (-38 millions d’euros en
2004);

- et les Annuaires pour -20 millions d’euros (-25 millions d’euros en 2004).

En 2005, la charge de rémunération en actions du groupe France Télécom, soit -178 millions
d’euros, comprend :

-l'offre de I’Etat’ réservée aux salariés et anciens salariés du groupe France Télécom, suite a la
cession par I'Etat de 6,2 % du capital social de France Télécom S.A. le 9 juin 2005, soit une
charge de -120 millions d’euros (voir note 27 de I'annexe aux comptes consolidés) ;

-et la charge relative a la valorisation des options d’achat et de souscription d’action, pour -58
millions d’euros.

En 2004, la charge de rémunération en actions, soit -399 millions d’euros, comprenait :

-l'offre de I’Eta,t réservée aux salariés et anciens salariés du groupe France Télécom, suite a la
cession par I'Etat de 10,9 % du capital social de France Télécom S.A. le 7 septembre 2004, soit
une charge de -247 millions d’euros (voir note 27 de 'annexe aux comptes consolidés) ;

-l'offre de PagesJaunes Groupe réservée aux salariés du groupe France Télécom, suite a
l'ouverture du capital de PagesJaunes Groupe en juillet 2004, soit une charge de -16 millions
d’euros (voir note 27 de 'annexe aux comptes consolidés) ;

-et la charge relative a la valorisation des options d’achat et de souscription d’action, pour -136
millions d’euros.
2.2.3 DOTATION AUX AMORTISSEMENTS

La dotation aux amortissements s’établit en 2005 a -7 034 millions d’euros, alors qu’elle était, en
2004, de -7 990 millions d’euros en données historiques, et -7 849 millions d’euros en données a
base comparable. Elle diminue ainsi de -12,0 % en données historiques et de -10,4 % en données
a base comparable dans la comparaison des deux périodes.

34



ANALYSE DE LA SITUATION FINANCIERE ET DES RESULTATS

En données historiques, la diminution de la dotation aux amortissements de 956 millions d’euros
entre 2004 et 2005, intégre notamment :

-I'impact favorable de la revue des durées de vie des immobilisations. Dans le cadre de la cloture
des comptes consolidés du Groupe pour I'exercice 2005 suivant les normes IFRS, une revue des
durées de vie des immobilisations a été menée pour I'ensemble du Groupe. Les principaux
impacts, en 2005, de cette revue menée dans les sociétés du Groupe sont un allongement des
durées de vie de certaines catégories d’actifs immobilisés et une réduction de la dotation aux
amortissements (voir note 2 de 'annexe aux comptes consolidés). L'impact induit par le passage
des données historiques aux données a base comparable de I'année 2004 est positif de 290
millions d’euros ;

- et I'impact négatif, d’'une part, des variations de change, relatives essentiellement a I'évolution du
Zloty polonais, qui s’élévent a -135 millions d’euros, et d’autre part, des variations de périmétre,
soit -14 millions d’euros.

Sur une base comparable, la dotation aux amortissements diminue de 815 millions d’euros entre
2004 et 2005, reflétant :

-la fin de 'amortissement d’'un nombre conséquent d’immobilisations corporelles du sous-secteur
d’activité SCR France ;

-la diminution significative des investissements corporels et incorporels hors licences enregistrée
avant 2004 pour I'ensemble du Groupe ;

-la fin de I'amortissement de plusieurs bases d’abonnés du Groupe (Orange Royaume-uni, TP
S.A., Equant, OCH) ;

-et I'impact de la perte de valeur des immobilisations corporelles et incorporelles d’Equant
comptabilisée en 2004 (voir paragraphe “2.2.5 Perte de valeur des immobilisations” et notes 7, 13
et 14 de 'annexe aux comptes consolidés).

2.2.4 PERTE DE VALEUR DES ECARTS D’ACQUISITION

La perte de valeur des écarts d’acquisition s’éleve a -11 millions d’euros en 2005, contre -534
millions d’euros en 2004 (voir note 7 de 'annexe aux comptes consolidés).

En 2005, la perte de valeur des écarts d’acquisition concerne Wirtualna Polska pour -11 millions
d’euros. Le 8 septembre 2005, TP Group a acquis 19,5 % de Wirtualna Polska pour 55 millions
d’euros en numéraire, portant sa participation de 80,5 % a 100 % (voir notes 4 et 33 de I'annexe
aux comptes consolidés). L'écart d’acquisition lié a cette opération, d’'un montant de 22 millions
d’euros au 31 décembre 2005, a été déprécié a hauteur de -11 millions d’euros.

En 2004, une perte de valeur concernant I'écart d’acquisition d’Equant avait été constatée pour -
534 millions d’euros. En effet, la diminution du chiffre d’affaires réalisé ainsi que les aléas liés a la
persistance d’'un environnement économique et concurrentiel difficile, tel que mis en évidence sur le
premier semestre 2004, avaient conduit a revoir les perspectives de la société.

2.2.5 PERTE DE VALEUR DES IMMOBILISATIONS

La perte de valeur des immobilisations, nette des reprises de provision, s’éléve a -568 millions
d’euros en 2005, contre -179 millions d’euros en 2004 (voir note 7 de l'annexe aux comptes
consolidés).

En 2005, la perte de valeur des immobilisations, soit -568 millions d’euros, comprend
principalement une dépréciation de -345 millions d’euros au titre de la marque Amena et une
dépréciation de -191 millions d’euros relative a la marque Equant suite a la décision de leur
remplacement par la marque Orange dans le cadre de la mise en ceuvre du programme “NEXT”
(voir paragraphe 1.4.1. “Le programme NEXT (Nouvelle Expérience des Télécommunications”).

En 2004, une perte de valeur des immobilisations de -179 millions d’euros avait été comptabilisée,
comprenant principalement :

-une dépréciation des immobilisations corporelles et incorporelles d’Equant de -184 millions
d’euros suite a la dégradation, au second semestre 2004, des perspectives a court et moyen
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terme d’Equant par rapport au premier semestre 2004 (voir notes 13 et 14 de l'annexe aux
comptes consolidés) ;

- une dépréciation des actifs détenus en Cote d’lvoire de -37 millions d’euros ;
-une dépréciation des actifs de TP Group de -33 millions d’euros ;
- et une reprise de provision de 95 millions d’euros sur les actifs de France Télécom Espafia.

2.2.6 RESULTAT DE CESSION D’ACTIFS

En 2005, le résultat de cession d’actifs est un gain de 1 475 millions d’euros, contre un gain de 922
millions d’euros en 2004 (voir notes 4 et 8 de I'annexe aux comptes consolidés). En 2005, le
résultat de cession d’actifs recouvre essentiellement un résultat de cession de titres de
participation, pour 1 476 millions d’euros, qui concerne principalement :

-la cession, le 10 février 2005, dans le cadre d'une offre de placement accéléré aupres
d’investisseurs institutionnels, de 8 % du capital de PagesJaunes Groupe, pour 440,5 millions
d’euros. A la suite de cette opération, la participation de France Télécom S.A. dans PagesJaunes
Groupe s’éleve a 54 %. Le résultat de cession avant imp6t de cette opération est de 386 millions
d’euros ;

-la cession, le 27 janvier 2005, de l'intégralité de la participation détenue dans Tower Participations
SAS, société détenant TDF, soit 36,2 % du capital, pour 400 millions d’euros, conformément a
'accord du 8 novembre 2004. Le résultat avant imp6t de cette opération s’éleve a 377 millions
d’euros (voir notes 15 et 32 de 'annexe aux comptes consolidés) ;

-la cession, annoncée le 2 mai 2005, de la quasi-totalité de la participation détenue dans
MobilCom AG, soit 27,3 % du capital, pour 265 millions d’euros. A lissue de cette opération,
France Télécom détient une participation résiduelle de 1 % dans MobilCom AG. Le résultat avant
impot de cette opération s’éleve a 265 millions d’euros (voir notes 15, 16 et 33 de I'annexe aux
comptes consolidés) ;

-la livraison de titres STMicroelectronics, en remboursement d’obligations a option d’échange
remboursables en actions STMicroelectronics. Suite a I'émission par France Télécom le 6 aodt
2002 d’obligations a option d’échange remboursables en actions STMicroelectronics N.V., France
Télécom a procédé a I'amortissement de toutes ces obligations restant en circulation le 6 aolt
2005 (date de maturité), par livraison, le 11 aolt 2005, d’actions STMicroelectronics, selon le
rapport d’échange de 1,25 action STMicroelectronics par obligation, conformément aux conditions
de ces obligations. A lissue de cette opération, France Télécom ne détient plus d’actions
STMicroelectronics. La valorisation de la livraison de titres s’éléve a 366 millions d’euros, et le
résultat avant impo6t de cette opération s’éléve a 162 millions d’euros (voir notes 15, 21 et 31 de
'annexe aux comptes consolidés) ;

-la cession, le 15 novembre 2005, des participations minoritaires détenues a 20,18 % dans
Optimus (3¢me opérateur mobile au Portugal), et a 43,33 % dans Novis (téléphonie fixe) et Clix
(Internet), a leur société mére Sonaecom, en échange de 23,7 % du capital de Sonaecom. La
valorisation de I'échange de titres s’éléve a 250 millions d’euros sur la base du cours de bourse a
la date de la transaction, et le résultat avant imp6t de cette cession est de 113 millions d’euros
(voir notes 15, 31 et 32 de I'annexe aux comptes consolidés) ;

-I'externalisation de la plus-value sur la cession d’Eutelsat en 2003 pour 74 millions d’euros (voir
notes 15 et 32 de 'annexe aux comptes consolidés) ;

-la cession, le 28 janvier 2005, de l'intégralité de la participation détenue dans Intelsat, soit 5,4 %
du capital, pour 115 millions d’euros. Cette opération s’inscrit dans le cadre de la réalisation
définitive de la fusion entre les sociétés Intelsat et Holding Zeus, telle qu’annoncée par Intelsat le
28 janvier 2005. Le résultat net avant impdt de cette cession s’éleve a 51 millions d’euros (voir
note 16 de 'annexe aux comptes consolidés) ;

-la cession, le 31 mars 2005, faisant suite a 'annonce de l'opération le 22 décembre 2004, de
France Télécom Cable (FTC) ainsi que les réseaux cablés que le groupe France Télécom
possédait et qui étaient exploités par France Télécom Cable (FTC) ou par NC Numéricable, filiale
du Groupe Canal+, pour 311 millions d’euros (montant net d’'un prét d’actionnaires de 37 millions
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d’euros accordé par France Télécom a Ypso Holding). Cette opération s’inscrit dans le cadre de la
transaction relative a la cession conjointe par France Télécom, le Groupe Canal+ et TDF, de leurs
activités de réseaux cablés au consortium Ypso. Par ailleurs, France Télécom détient, de méme
que le Groupe Canal+, 20 % dans la société Ypso pour un montant non significatif. Le résultat de
cession avant impdt de cette opération s’éleve a 18 millions d’euros (voir notes 32 et 35 de
'annexe aux comptes consolidés) ;

- et la cession, interne au groupe France Télécom, de la participation de 34 % détenue dans PTK
Centertel. Le 4 novembre 2005, TP S.A. a acquis 34 % de PTK Centertel auprés de FT Mobiles
International (FTMI), filiale 100 % de France Télécom, portant ainsi sa participation dans PTK
Centertel a 100 %. Le pourcentage d’intérét de France Télécom dans PTK Centertel passe quant
a lui de 65,3 % au 31 décembre 2004 a 47,5 % au 31 décembre 2005. Cette opération est un
reclassement interne de titres consolidés au sein du groupe France Télécom. Elle permet a TP
Group de déployer sa stratégie d’opérateur intégré tout en renforgant la structure de son capital et
en préservant la flexibilité nécessaire a sa politique future de distribution.

En 2005, le résultat de cession d’actifs inclut également un résultat de cession d'immobilisations
corporels et incorporels de 43 millions d’euros ainsi qu’un résultat de dilution positif de 4 millions
d’euros.

En 2004, le résultat de cession d’actifs représentait un gain de 922 millions d’euros, et recouvrait
essentiellement un résultat de cession de titres de participation, pour 667 millions d’euros, relatifs
a:

-la cession, indirectement, par France Télécom le 3 décembre 2004, de lintégralité de la
participation disponible a cette date dans STMicroelectronics, soit 3,3 % du capital de la société,
pour 472 millions d’euros. Le résultat de cession avant impét s’est élevé a 249 millions d’euros ;

-la mise en bourse en juillet 2004 de 36,9 % du capital de PagesJaunes Groupe pour 1 443
millions d’euros. Le résultat de cession reconnu a été limitée au différentiel entre le pourcentage
des titres PagesJaunes mis en bourse et le pourcentage des titres PagesJaunes acquis via
I'acquisition des intéréts minoritaires de Wanadoo (29,1 % hors dilution), et est ressorti a 199
millions d’euros nets de frais ;

-la cession par Equant, conformément a I'accord signé le 21 octobre 2004, de sa participation de
49 % dans Radianz, société mise en équivalence, pour 89 millions d’euros, ayant générée un
résultat de cession avant imp6t de 73 millions d’euros ;

-la cession de la troisieme et derniére tranche des titres de participation non consolidés détenus
dans Pramindo lkat (30 % des titres livrés en septembre 2002, 15 % en septembre 2003, et enfin
55 % en mars 2004), ayant dégagée un résultat de cession avant impdt de 57 millions d’euros en
2004 ;

-la cession par Orange, le 11 octobre 2004, de 100 % de ses activités au Danemark exercées a
travers Orange A/S, pour 610 millions d’euros. Le résultat de cession avant imp6t s’est élevé a 38
millions d’euros ;

-la cession par France Télécom, le 15 juin 2004, de sa participation non consolidée de 27 % dans
Suez-Lyonnaise Télécom (Noos) a Suez pour le prix de 1 euro. Cette participation est évaluée a
une valeur nulle dans les comptes de France Télécom au 1¢r janvier 2004 ;

-la cession par Orange, finalisée le 29 septembre 2004, de 39 % des actions de BITCO au prix de
1 baht thailandais, ramenant ainsi la participation d’Orange dans le capital de BITCO de 49 % a
10 %;

- et d’autres cessions de titres pour un montant global de 51 millions d’euros.

En 2004, le résultat de cession d’actifs comprenait également un résultat de dilution positif de 51

millions d’euros, un résultat de cession d’'immobilisations corporels et incorporels de 46 millions

d’euros, et dautres éléments divers pour un montant global de 158 millions d’euros,

essentiellement liés a la liquidation de sociétés, dont notamment une reprise de provision de 61
millions d’euros au titre de Telinvest.
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2.2.7 COUT DES RESTRUCTURATIONS

En 2005, le colt des restructurations, net des reprises de provision, s’éléve a -454 millions d’euros,
contre -181 millions d’euros en 2004 (voir note 9 de l'annexe aux comptes consolidés), et
concerne :

-le plan de congés de fin de carriére pour -182 millions d’euros, ainsi que les cotisations au Comité
d’entreprise au titre du plan de congés de fin de carriére pour -83 millions d’euros (voir notes 2, 28
et 32 de I'annexe aux comptes consolidés) ;

-les plans de restructuration pour -137 millions d’euros, dont -60 millions d’euros au titre d’Equant,
-15 millions d’euros au titre de Cote d’lvoire Télécom, -4 millions d’euros pour France Télécom
Espana, -2 millions pour TP Group et -1 million d’euros pour Orange et ses filiales ;

- et les colts de mobilité vers la sphére publique pour -52 millions d’euros (voir note 32 de I'annexe
aux comptes consolidés).

En 2004, le colt des restructurations, net des reprises de provision, représentait -181 millions
d’euros, et comprenait :

-les plans de restructuration pour -156 millions d’euros, dont notamment -34 millions d’euros pour
TP Group, -28 millions d’euros pour Equant, -26 millions pour France Télécom Espana et -16
millions d’euros pour Orange et ses filiales ;

- et les colts de mobilité vers la sphére publique pour -25 millions d’euros.

2.2.8 RESULTAT DES ENTITES MISES EN EQUIVALENCE

En 2005, le résultat des entités mises en équivalence est un gain de 20 millions d’euros, dont 44
millions d’euros au titre de BlueBirds (voir note 15 de I'annexe aux comptes consolidés), comparé a
un gain de 30 millions d’euros en 2004, constitué principalement de la quote-part de résultat de
STMicroelectronics pour 26 millions d’euros.

2.2.9 RESULTAT D’EXPLOITATION

Le résultat d’exploitation du groupe France Télécom s’éleve a 11 284 millions d’euros en 2005,
contre 9 312 millions d’euros en 2004, soit une croissance de 21,2 %. Cette hausse de 1 972
millions d’euros reflete 'amélioration de la MBO conjuguée, principalement, a I'effet combiné de la
baisse de la dotation aux amortissements, de la hausse du résultat de cession d’actifs et de la
diminution de la perte de valeur des écarts d’acquisition entre les deux périodes, et est en partie
compensée par l'augmentation de la perte de valeur des immobilisations et du colt des
restructurations.

2.3 DU RESULTAT D’EXPLOITATION AU RESULTAT NET DU GROUPE

Le tableau suivant présente, pour les exercices clos les 31 décembre 2005 et 2004, le passage du
résultat d’exploitation au résultat net attribuable aux actionnaires de France Télécom S.A.

(en millions d’euros) Exercices clos le 31 décembre

2005 2004
historique

Résultat d’exploitation 11 284 9312
Charges financieres nettes (3 045) (3621)

Gain (perte) de change (147) 144
Effet d’actualisation (164) (148)
Résultat financier (3 356) (3 625)
Impdt sur les sociétés (1 568) (2477)

Résultat net de I’ensemble consolidé 6 360 3210
Intéréts minoritaires (651) (193)

Résultat net attribuable aux actionnaires de France Télécom S.A. 5709 3017
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2.3.1 RESULTAT FINANCIER

Le résultat financier s’éléve a -3 356 millions d’euros en 2005, en amélioration de 269 millions
d’euros par rapport a 2004 (-3 625 millions d’euros). Cette amélioration est le fait de la diminution
des charges financiéres nettes, soit un gain de 576 millions d’euros entre 2004 et 2005, en partie
compensée par la dégradation du résultat de change (-291 millions d’euros) et par 'augmentation
de l'effet d’actualisation (-16 millions d’euros) entre les deux périodes (voir note 10 de I'annexe aux
comptes consolidés).

La politique de France Télécom n'est pas d'utiliser les instruments financiers dérivés a des fins
spéculatives (voir paragraphe 4.3.5 “Exposition aux risques de marché et instruments financiers” et
note 24 de I'annexe aux comptes consolidés).

m Charges financiéres nettes

Les charges financiéres nettes s’élevent a -3 045 millions d’euros en 2005 contre -3 621 millions
d’euros un an auparavant, soit un gain de 576 millions d’euros constaté entre les deux périodes.
L’évolution de I'endettement financier net de France Télécom est décrite au paragraphe 4.3.1
“Evolution de I'endettement financier net’.

Ce gain s’explique principalement par I'effet combiné, d’'une part, de la baisse de I'encours moyen
de I'endettement financier net, qui atteint 8,2 milliards d’euros entre les deux périodes, et d’autre
part, de la baisse du colt moyen pondéré de I'endettement financier net, qui passe de 6,79 % en
2004 a 6,46 % en 2005 (pour le détail du calcul du colt moyen pondéré de I'endettement financier
net, voir paragraphe 4.3.2.2 “Colt moyen pondéré de I'endettement financier net”).

Les principales explications concernant la diminution des charges financiéres nettes entre 2004 et
2005 sont les suivantes :

-encours moyen de I'endettement financier net diminue de 8,2 milliards d’euros en 2005 par
rapport a 2004, contribuant pour environ 553 millions d’euros a la diminution des charges
financiéres nettes ;

-I'amélioration de la notation de France Télécom en février et mars 2004, puis en février et juin
2005, a un impact positif via les 11,3 milliards d’euros d’encours (hors prise en compte des Titres
a Durée Indéterminée Remboursables en Actions) comportant des step up, en contribuant pour
environ 73 millions d’euros a la diminution des charges financiéres nettes ;

-la diminution de la variation de la juste valeur des engagements d’achat d’intéréts minoritaires, qui
représente une charge financiere non monétaire de -19 millions d’euros en 2005, contre une
charge financiere non monétaire de -69 millions d’euros en 2004, contribuant ainsi pour 50
millions d’euros a la baisse des charges financiéres nettes entre les deux périodes ;

-la renégociation de la ligne de crédit syndiquée de 10 milliards d’euros, le 22 juin 2004, a conduit
a amortir de fagon anticipée les frais de mise en place de cette ligne a hauteur de 35 millions en
2004, frais que I'on ne retrouve pas en 2005 ;

-le différentiel d’amortissement des soultes de cash-flow hedge entre 2004 et 2005 contribue a la
baisse des charges financiéres nettes a hauteur de 32 millions d’euros entre les deux périodes
(impact non monétaire) ;

-la diminution des taux d’intérét des nouveaux emprunts émis en 2005, par rapport aux taux
d’intérét des emprunts arrivant a échéance sur la méme période, permet d’économiser environ 15
millions d’euros sur les charges financieres nettes en 2005.

En sens inverse, les éléments suivants ont un impact négatif sur les charges financieres nettes en
2005 :

-la restructuration du contrat de cession de la créance d’imp6t relative a I'exercice 2001 a induit la
comptabilisation exceptionnelle d’une charge financiére non monétaire de -147 millions d’euros
correspondant a la fin de I'étalement des intéréts financiers prépayés (voir note 31 de I'annexe
aux comptes consolidés) ;

-le rachat de Titres a Durée Indéterminée Remboursables en Actions (TDIRA) pour -50 millions
d’euros.
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® Gain (perte) de change

En 2005, le résultat de change est une perte de -147 millions d’euros, contre un gain de 144
millions d’euros en 2004. Ce résultat de change provient de la réévaluation des positions ouvertes
emprunteuses en devises.

En 2005, la perte de change provient de France Télécom S.A., pour -119 millions d’euros, et
s’explique principalement par, (i) 'appréciation du dollar US par rapport a I'euro, générant ainsi une
perte de change de -62 millions sur une position ouverte emprunteuse relativement stable, (ii) une
perte de -32 millions sur la livre sterling, suite a la décision prise par le Groupe au cours de I'année
2005 de couvrir économiquement les activités au Royaume-Uni, et (iii) une perte de -12 millions
d’euros relative a I'appréciation du zloty polonais par rapport a l'euro. Par ailleurs, Orange
Roumanie contribue a hauteur de -27 millions a la perte de change du Groupe en 2005.

En 2004, le gain de change constaté, soit 144 millions d’euros, provenait principalement de
'appréciation du zloty polonais par rapport a I'euro (96 millions d’euros de gain de change pour TP
Group), et d’Orange Dominicana (56 millions d’euros de gain de change) suite notamment a la mise
en ceuvre sur le second semestre 2004 du traitement hyperinflationniste. En ce qui concerne le
résultat de change de France Télécom S.A. en 2004, la perte de change comptabilisée sur le zloty
polonais étaient compensées par le gain de change réalisé sur le dollar US et la livre sterling.

m Effet d’actualisation
L’effet d’actualisation s’éleve a -164 millions d’euros en 2005, contre -148 millions d’euros un an
auparavant (voir notes 26 et 28 de I'annexe aux comptes consolidés).

2.3.2 IMPOT SUR LES SOCIETES

L'imp6t sur les sociétés représente en 2005 une charge de -1 568 millions d’euros, contre une
charge de -2 477 millions d’euros un an auparavant.

Le tableau suivant présente, pour les exercices clos les 31 décembre 2005 et 2004, la
décomposition de I'impét sur les sociétés par périmétre d’'intégration fiscale et pour les autres
filiales, pour le groupe France Télécom.

(en millions d’euros) Exercices clos le 31 décembre
2005 2004
historique
Groupe fiscal France Télécom S.A. (1245) (1 808)
Impbts courants - (70)
Impbts différés 1245 1738
p
Groupe fiscal Royaume-Uni 33 (102)
Impbts courants (2) (189)
Impbts différés 35 87
Groupe fiscal Amena 131 -
Impbts courants - -
Impéts difféerés 131 -
Groupe fiscal PagesJaunes S.A.(1) (147) (148)
Impbts courants (149) (150)
Impbts différés 2 2
TP Group®@ (94) (114)
Impots courants (163) (71)
Impéts différés 69 (43)
Autres filiales (246) (305)
Impbts courants®) (376) (375)
Impots différés 130 70
Charge d’impé6t (1 568) (2477)
Imp6ts courants (690) (855)
Impbts différés (878) (1 622)

(1) Groupe fiscal constitué au 1er janvier 2005.
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(2) TP Group ne bénéficie pas d’un régime d’intégration fiscale.

(3) Dont en 2005 : Mobistar pour -124 millions d’euros, Orange Roumanie pour -61 millions d’euros, Orange Coéte d’lvoire
pour -39 millions d’euros, ECMS pour -27 millions d’euros, Orange Slovaquie pour -32 millions d’euros et Orange
Cameroun pour -27 millions d’euros. Dont en 2004 : Mobistar pour -106 millions d’euros, Orange Roumanie pour -63
millions d’euros, ECMS pour -54 millions d’euros, Orange Cbte d’lvoire pour -32 millions d’euros, Orange Slovaquie
pour -25 millions d’euros et Orange Cameroun pour -21 millions d’euros.

Au 31 décembre 2005, le périméetre de lintégration fiscale France Télécom S.A. comprend
notamment :

-les entités d’Orange en France qui, antérieurement & I'Offre Publique d’Echange, constituaient
I'ex-périmétre d’intégration fiscale Orange S.A. En effet, ces entités détenues désormais a plus de
95 % par France Télécom S.A. ont rejoint le périmétre d’intégration fiscale conformément a leur
droit d’option ;

- et les entités de I'ex-périmétre d’intégration fiscale Wanadoo S.A. (hors PagesJaunes S.A. et ses
filiales francaises) dans la mesure ou la date d’effet de la fusion entre France Télécom S.A. et
Wanadoo S.A. est rétroactive au 1¢" janvier 2004.

France Télécom S.A. et une dizaine de ses filiales directes ou indirectes, dont le sous-groupe
PagesJaunes, font I'objet depuis janvier 2006 d’'un contrOle fiscal de la part de I'administration
fiscale francaise.

En 2005, la charge d’'impéts différés du groupe d’intégration fiscale France Télécom S.A. se
compose notamment de :

-la consommation de reports déficitaires pour -1 811 millions d’euros, dont -1 012 millions d’euros
pour I'ancien périmétre d’intégration fiscale Orange S.A. ;

- et la reconnaissance d'impots différés actifs sur la période a hauteur de 778 millions d’euros, a
raison d’une réappréciation de leur recouvrabilité.

En 2004, la charge d’'impéts différés du groupe d’intégration fiscale France Télécom S.A. se
composait principalement de :

-la consommation de reports déficitaires pour -1 308 millions d’euros, dont -1 056 millions d’euros
pour I'ancien périmétre d’intégration fiscale Orange S.A. ;

-la reconnaissance d’'impéts différés actifs sur la période a hauteur de 272 millions d’euros ;

-la perte des reports déficitaires de Wanadoo S.A. et de Wanadoo France pour -309 millions
d’euros ;

- et les effets du changement du taux d’'impét sur les sociétés en France pour -230 millions d’euros.

2.3.3 RESULTAT NET

Le résultat net de 'ensemble consolidé du groupe France Télécom s’établit a 6 360 millions d’euros
en 2005, contre 3 210 millions d’euros en 2004.

L’augmentation des intéréts minoritaires entre 2004 (-193 millions d’euros) et 2005 (-651 millions
d’euros) reflete notamment I'acquisition des intéréts minoritaires d’Equant, la cession de 44,9 % du
capital de PagesJaunes Groupe en 2004 et en 2005 ainsi que I'amélioration des résultats de
certaines sociétés du groupe France Télécom et I'optimisation de son portefeuille d’actifs.

In fine, le résultat net attribuable aux actionnaires de France Télécom S.A. passe de 3 017 millions
d’euros en 2004 a 5 709 millions d’euros en 2005.
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2.4 DEPENSES D’INVESTISSEMENT DU GROUPE

2.4.1 DEPENSES D’INVESTISSEMENT

Le tableau suivant présente, pour les exercices clos les 31 décembre 2005 et 2004, les dépenses
d’'investissement du groupe France Télécom.

(en millions d’euros) Exercices clos le 31 décembre Variations
2005 2004 2004 05/04 05/04
base comparable historique base comparable historique
(non audité) (non audité)
CAPEX 6 045 5384 5134 12,3 % 17,7 %
CAPEX | Chiffre d’affaires 12,3 % 11,3 % 11,1 %
Licences GSM / UMTS 97 7 7 ns ns
Investissements financiers(") 7603 - 4937 - 54,0 %

(1) Voir définition au paragraphe 5.5 “Glossaire”.

2.4.1.1 Investissements corporels et incorporels hors licences GSM et UMTS

Les investissements corporels et incorporels hors licences s’élévent a 6 045 millions d’euros en
2005, contre 5 134 millions d’euros en 2004 en données historiques, soit une progression de
17,7 %. Cette hausse integre notamment I'effet positif des variations de change (89 millions
d’euros) ainsi que des variations de périmétre et autres variations (161 millions d’euros) sur les
investissements corporels et incorporels hors licences. Sur une base comparable, la croissance des
investissements corporels et incorporels hors licences est de 12,3 % entre les deux périodes.

Le tableau suivant présente, pour les exercices clos les 31 décembre 2005 et 2004, les
investissements corporels et incorporels hors licences par secteur d’activité pour le groupe France
Télécom (voir note 3 de 'annexe aux comptes consolidés).

(en millions d’euros) Exercices clos le 31 décembre Variations
2005 2004 2004 05/04 05/04
CAPEX base comparable historique base comparable historique
(non audité) (non audité)

Services de Communication

Personnels (SCP) 3130 2889 2695 8,3 % 16,2 %
Services de Communication

Résidentiels (SCR) 2537 2103 2 051 20,6 % 23,7 %
Services de Communication

Entreprises (SCE) 370 386 388 (3,9) % (4,2) %
Annuaires 12 6 8 84,2 % 50,0 %
Eliminations (4) - (8) - 50,0 %
Total Groupe 6 045 5384 5134 12,3 % 17,7 %

Le tableau suivant présente, pour les exercices clos les 31 décembre 2005 et 2004, les
investissements corporels et incorporels hors licences par nature pour le groupe France Télécom.

(en millions d’euros) Exercices clos le 31 décembre Variations

2005 2004 2004 05/04 05/04

CAPEX base comparable historique base comparable historique
(non audité) (non audité)
Réseaux mobiles (hors licences) 2206 2099 1490 51% 48,1 %
Réseaux fixes 1438 1286 1282 11,8 % 12,2 %
Informatique et Plates-formes de

service client 1506 1363 1491 10,5 % 1,0 %
Autres 895 636 871 40,7 % 2,8%

dont Livebox 179 38 - ns -
Total Groupe 6 045 5384 5134 12,3% 17,7 %
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En 2005, les investissements dans les réseaux mobiles (hors licences) et fixes sont en hausse
respectivement de 5,1 % et 11,8 % par rapport a 2004, en données a base comparable, sous I'effet
principalement :

-de l'augmentation des dépenses liées aux réseaux mobiles de 2éme et de 3éme générations
reflétant notamment l'extension du réseau de 2éme génération et les investissements en
technologie EGDE au sein des filiales mobiles en forte croissance dans le Reste du monde
(notamment en Suisse, en Belgique, en Roumanie et en Slovaquie) ainsi que de la poursuite du
déploiement rapide du haut débit mobile grace a la technologie UMTS au sein du sous-secteur
d’activité SCP Royaume-Uni ;

- et du développement des réseaux large bande, du fait de 'augmentation des usages haut débit et
de la croissance du nombre de clients haut débit en France, ainsi qu’en Espagne et au Royaume-
Uni, notamment avec la progression des investissements relatifs a '’ADSL.

La forte progression des investissements liés a I'informatique et aux plates-formes de service client
reflete le développement de la technologie de la “Voix sur IP” et des services a valeur ajoutée
(offres de contenu telles que la musique et la télévision) au sein des activités fixes et mobiles, en
France et hors de France.

La progression des autres investissements corporels et incorporels hors licences GSM et UMTS,
entre 2005 et 2004 en données a base comparable, s’explique principalement par 'augmentation :

-des dépenses relatives aux terminaux, qui reflete notamment le succées de la Livebox et de I'offre
MaLigne TV ;

-et des investissements relatifs au programme de relocalisation et de réaménagement des
agences France Télécom.

Voir également paragraphe 1.3.2.1 “Bilan du programme TOP sur la période 2004 — 2005 en
normes IFRS”.

2.4.1.2 Licences GSM et UMTS

En 2005, les acquisitions de licences mobiles s’élevent a 97 millions d’euros. Ces dépenses ont
concerné principalement I'acquisition de fréquences GSM supplémentaires par ECMS en Egypte
pour 64 millions d’euros ainsi que I'acquisition d’'une licence UMTS par Orange Roumanie pour 28
millions d’euros.

En 2004, I'obtention d’'une extension de la licence GSM par la filiale d’Orange en République
Dominicaine, pour 7 millions d’euros, constituait 'unique acquisition de licence mobile de I'année.

2.4.1.3 Investissements financiers

Les investissements financiers (voir définition au paragraphe 5.5 “Glossaire”) comprennent les
acquisitions de titres de participation et de filiales, nettes de la trésorerie acquise, et les
investissements dans les sociétés mises en équivalence.

Les principales acquisitions sont décrites dans la note 4 de I'annexe aux comptes consolidés.

En 2005, les flux de trésorerie affectés aux investissements financiers représentent 7 603 millions
d’euros et concernent principalement les opérations suivantes :

-I'acquisition de pres de 80 % de I'opérateur mobile espagnol Amena pour 6 038 millions d’euros
nets de la trésorerie acquise ;

Aux termes d’un accord signé le 29 juillet 2005 avec les actionnaires de Auna, France Télécom a
acquis le 8 novembre 2005, pour 6,4 milliards d’euros en numéraire, 79,4 % des actions Auna,
société détenant 97,9 % de Retevision Movil S.A., opérateur mobile dont la dénomination
commerciale est “Amena”. Cette opération permet au groupe France Télécom de renforcer sa
stratégie d’opérateur intégré en Europe, et d’étre désormais en position de lancer des offres
convergentes s’appuyant sur le haut débit fixe et mobile dans un marché européen clé
supplémentaire.
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France Télécom a l'intention de procéder en 2006 a une fusion d’Auna, de Retevision Movil S.A.
et de France Télécom Espafia (qui regroupe, sous la marque Wanadoo, les activités fixe et
Internet du Groupe en Espagne) ;

-I'acquisition de la totalité des intéréts minoritaires d’Equant pour 590 millions d’euros ;

France Télécom a annoncé le 10 février 2005 avoir signé un accord définitif avec Equant N.V.
visant I'acquisition de I'ensemble des actifs et des passifs d’Equant, sa filiale détenue a 54,1 %
spécialisée dans les services mondiaux de communication pour les entreprises multinationales,
pour 590 millions d’euros (dont 12 millions de codts d’acquisition) pour la part non encore
détenue. La cession des actifs a été réalisée le 25 mai 2005 pour 578 millions d’euros et la
liquidation d’Equant N.V. est intervenue le 31 décembre 2005.

France Télécom estime que cette opération lui donnera la possibilité d’accélérer la mise en ceuvre
de sa stratégie d’opérateur intégré sur le marché des services aux entreprises et constituera une
réponse a long terme aux défis structurels auxquels Equant fait face en tant qu’entité autonome ;

-I'acquisition de la totalité des intéréts minoritaires d’Orange Slovaquie pour 502 millions d’euros.
Le 9 novembre 2005, France Télécom a acquis 36,1 % d’Orange Slovaquie pour 502 millions
d’euros en numéraire auprés d’un groupe d’actionnaires minoritaires, portant sa participation de
63,9 % a 100,0 % ;

-I'acquisition partielle des intéréts minoritaires d’'Orange Roumanie pour 404 millions d’euros. Le 13
avril 2005, France Télécom a acquis 23,5 % d’Orange Roumanie pour 404 millions d’euros en
numéraire aupres d’'un groupe d’actionnaires minoritaires, portant sa participation de 73,3 % a
96,8 % ;

-I'acquisition de la totalité des intéréts minoritaires de Wirtualna Polska pour 55 millions d’euros. Le
8 septembre 2005, TP Group a acquis 19,5 % de Wirtualna Polska pour 55 millions d’euros en
numeéraire, portant sa participation de 80,5 % a 100,0 % (voir paragraphe 2.2.4 “Perte de valeur
des écarts d’acquisition” et note 33 de I'annexe aux comptes consolidés) ;

-I'acquisition de la totalité des intéréts minoritaires d’Orange Dominicana pour 30 millions d’euros.
Le 8 septembre 2005, France Télécom a acquis 14,0 % d’Orange Dominicana pour 30 millions
d’euros en numéraire auprés d’'un actionnaire minoritaire, portant sa participation de 86,0 % a
100,0 % ;

- et l'acquisition de titres de participation Sonaecom par échange de titres. Le 15 novembre 2005,
France Télécom a échangé ses participations minoritaires au Portugal dans Optimus, Novis et
Clix contre des actions de leur société mere Sonaecom, au travers d’'une augmentation de capital
qui lui a été réservée. A l'issue de cette opération, France Télécom détient 23,7 % du capital de
cette société (voir paragraphe 2.2.6 “Résultat de cession d’actifs” et note 31 de I'annexe aux
comptes consolidés). La restructuration de I'actionnariat de France Télécom au sein du groupe
Sonaecom et la mise en ceuvre d'un partenariat stratégique entre les deux sociétés vont
permettre a Sonaecom de concrétiser davantage sa politique d’opérateur intégré tout en
bénéficiant de I'expérience de France Télécom dans ce domaine.

En 2004, les flux de trésorerie affectés aux investissements financiers représentaient 4 937 millions
d’euros et concernaient principalement les opérations suivantes :

-l'acquisition de la totalité des intéréts minoritaires de Wanadoo S.A. pour 2 373 millions d’euros.
Cette opération a été réalisée en deux étapes avec, (i) I'acquisition partielle des intéréts
minoritaires de Wanadoo S.A. suite a I'Offre Publique Mixte (partie en numéraire) achevée en mai
2004 pour 1 820 millions d’euros (dont 15 millions d’euros de colts d’acquisition), portant, a
l'issue de cette offre comprenant un échange de titres, la participation de France Télécom dans
Wanadoo S.A. a 95,9 %, et (ii) I'acquisition du solde des intéréts minoritaires de Wanadoo S.A.
pour 553 millions d’euros suite a I'Offre Publique de Retrait suivie d’'un Retrait Obligatoire
intervenue le 26 juillet 2004. A I'issue de cette offre, France Télécom S.A. détient 100 % du capital
de Wanadoo S.A. Par ailleurs, le 1¢ septembre 2004, France Télécom S.A. a procédé a une
fusion par absorption de Wanadoo S.A. ;

-le réglement des Certificats de Valeur Garantie (CVG) Equant pour 2 015 millions d’euros ;
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- et 'acquisition de la totalité des intéréts minoritaires d’Orange S.A. pour 469 millions d’euros,
correspondant a 1,0 % du capital pour arriver a une détention de 100 %, suite a la finalisation de
'opération de retrait obligatoire, achevant ainsi les opérations commencées en octobre et
novembre 2003 avec les Offres Publique d’Echange, puis de Retrait.

2.4.2 ENGAGEMENTS D’INVESTISSEMENT

Les engagements d’investissement sont décrits dans la note 32 de l'annexe aux comptes
consolidés.

2.4.3 PROJETS D’INVESTISSEMENT

Les programmes d’investissement futurs portent sur des investissements de méme nature que ceux
réalisés lors des exercices précédents. Pour 2006, le groupe France Télécom s’est fixé un objectif
de ratio d’investissements corporels et incorporels hors licences rapportés au chiffre d’affaires
d’environ 13 %.

m Haut débit mobile

En matiére de couverture mobile, Orange confirme sa forte mobilisation et son soutien a I'Etat et
aux collectivités territoriales dans le cadre du programme “Zones blanches” au profit des territoires
non encore desservis en téléphonie mobile. Ce vaste programme est le fruit d’'une concertation
sans précédent entre acteurs publics et privés pour étendre les services de téléphonie mobile en
technologie GSM a 99 % de la population dans le cadre d’'une politique d’aménagement du territoire
d’ici a la fin de 'année 2007. D’ici a la fin du programme, preés de 3 000 communes supplémentaires
seront couvertes, soit plus de 2 000 sites ouverts sur 'ensemble de la France en itinérance locale
(un seul opérateur installe les antennes et les équipements télécoms et accueille sur son réseau les
clients des deux autres opérateurs) ou en mutualisation d’infrastructures (une infrastructure est
partagée entre plusieurs opérateurs ; chaque opérateur présent sur le site installe ses propres
antennes et équipements télécoms qui desservent ses clients), assurant la garantie d'une
accessibilité au service quel que soit I'opérateur choisi.

Par ailleurs, en conjuguant la technologie EDGE a la technologie UMTS, Orange franchit une
nouvelle étape dans la stratégie haut débit mobile. Entre 2005 et 2006, Orange aura investi plus de
200 millions d’euros pour assurer I'évolution de la totalité de son réseau GSM vers EDGE. Ces
efforts permettent a Orange d’atteindre a la fin de 'année 2005, avec six mois d’avance sur son
objectif, un million de clients a ses offres haut débit mobile basées sur les technologies EDGE et
UMTS. D’ici a la fin d’année 2006, environ 2,5 millions de clients devraient utiliser les services haut
débit mobile d’'Orange au travers de ses réseaux complémentaires EDGE, 3G et WiFi.

® Haut débit Internet

France Télécom devrait consacrer plus de 3 milliards d’euros entre 2005 et 2007 dans le
développement et I'optimisation de son réseau dont un milliard d’euros dédié au déploiement des
réseaux haut débit en France. Cet effort, conjugué a une forte implication des partenaires locaux,
contribue au déploiement du réseau haut débit en France sur 'ensemble du territoire et permet
d’atteindre a la fin de 'année 2005 une éeligibilité des lignes a 'ADSL de 96 % de la population.
Désormais premier opérateur en Europe en nombre de lignes ADSL, France Télécom devrait, en
étroite collaboration avec les partenaires locaux, équiper 100 % de ses points de raccordement et
rendre éligible a 'ADSL 98 % de ses lignes en France deés la fin de I'année 2006. Parallélement,
France Télécom s’engage a développer des solutions alternatives comme le Pack-Surf WiFi filaire
ou satellite pour les zones encore non desservies par 'ADSL.

Avec sa politique volontariste de déploiement des accés haut débit et de développement des
usages, et sa large couverture européenne, France Télécom poursuit la mise en ceuvre de son
modéle d’opérateur intégré dans le cadre du programme “NEXT” avec I'ambition de devenir
'opérateur de référence des nouveaux services de télécommunications en Europe (voir paragraphe
1.4.1. “Le programme NEXT (Nouvelle Expérience des Télécommunications”).
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3. Analyse du résultat d’exploitation et des
investissements corporels et incorporels
par secteur d’activité

Afin de refléter I'évolution du Groupe et la structure de ses opérations selon ses différents métiers,
France Télécom a défini, a compter du 1er janvier 2005, les quatre secteurs d’activité suivants :
“Services de Communication Personnels” (SCP), “Services de Communication Résidentiels” (SCR),
“Services de Communication Entreprises” (SCE) et “Annuaires”.

Les tableaux ci-aprés présentent la répartition des principaux agrégats opérationnels en fonction de
ces secteurs d’activité. Les données publiées pour I'exercice 2005 et pour I'exercice 2004 sont
conformes a cette nouvelle segmentation.

(en millions d’euros) Exercice clos le 31 décembre 2005
SCP SCR SCE Annuaires Eliminations Total
et non alloués Groupe
Chiffre d’affaires 23535 22534 7785 1061 (5877) 49 038
externe 22 576 17 986 7428 1048 - 49 038
inter-secteurs d’activité 959 4548 357 13 (5877) -
MBO 8471 7538 1949 463 (5) 18416
Participation des salariés (75) (253) (21) (33) - (382)
Rémunération en actions (45) (92) (21) (20) - (178)
Dotation aux amortissements (3 436) (3116) (477) (10) 5 (7 034)
Perte de valeur
des écarts d’acquisition - (11) - - - (11)
Perte de valeur
des immobilisations (363) (14) (191) - - (568)
Résultat de cession d’actifs - - - - - 1475
Codt des restructurations (1) (380) (73) - - (454)
Résultat des entités
mises en équivalence (15) 35 - - - 20
Résultat d’exploitation 11 284
alloué par secteur d’activite 4 536 3707 1166 400 - 9809
non allouable - - - - 1475 1475
CAPEX 3130 2537 370 12 4) 6 045
Licences UMTS / GSM 97 - - - - 97
MBO - CAPEX 5341 5001 1579 451 (1) 12 371

Nombre moyen d’employés
(équivalent temps plein) 35080 139 886 16 809 4677 - 196 452
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(en millions d’euros) Exercice clos le 31 décembre 2004
Base comparable() SCP SCR SCE Annuaires Eliminations Total
(non audité) et non alloués Groupe
Chiffre d’affaires 21913 22 800 8 227 1001 (6 100) 47 841

externe 20 841 18 161 7 851 988 - 47 841
inter-secteurs d’activité 1072 4639 376 13 (6 100) -
MBO 8 225 7 602 2024 413 - 18 264

Participation des salariés — - — — — -
Rémunération en actions -
Dotation aux amortissements (3394) (3789) (656) (10) - (7 849)
Perte de valeur

des écarts d’acquisition - - - - - -
Perte de valeur

des immobilisations — - — — — -
Résultat de cession d’actifs - - - - - -
Co0t des restructurations — - - - - -
Résultat des entités

mises en équivalence - - - - - -

Résultat d’exploitation - - - - - -
alloué par secteur d’activité - - - - - -
non allouable - - — - — -

CAPEX 2 889 2103 386 6 - 5384
Licences UMTS / GSM 7 - - - - 7
MBO - CAPEX 5336 5499 1638 407 - 12 880
Nombre moyen d’employés

(équivalent temps plein) 34 137 148 566 17 024 4 464 - 204 191

(1) Pour le compte de résultat, les données a base comparable sont établies jusqu’a la MBO. Pour les postes compris entre
la MBO et le résultat d’exploitation, les données a base comparable ne sont établies que pour la dotation aux
amortissements.
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(en millions d’euros) Exercice clos le 31 décembre 2004
B . SCP SCR SCE Annuaires Eliminations Total
Historique et non alloués Groupe
Chiffre d’affaires 20 564 22 440 8 235 978 (6 059) 46 158
externe 19 521 17 814 7 858 965 - 46 158
inter-secteurs d’activité 1043 4 626 377 13 (6 059) -
MBO 8 076 7 401 2039 407 17 923
Participation des salariés (72) (156) (22) (30) - (280)
Rémunération en actions (124) (212) (38) (25) - (399)
Dotation aux amortissements (3388) (3 935) (657) (10) - (7 990)
Perte de valeur
des écarts d’acquisition - - (534) - - (534)
Perte de valeur
des immobilisations (5) 10 (184) - - (179)
Résultat de cession d’actifs - - - - - 922
Co0t des restructurations (15) (134) (32) - - (181)
Résultat des entités
mises en équivalence — 17 12 1 — 30
Résultat d’exploitation 9312
alloué par secteur d’activité 4472 2991 584 343 - 8 390
non allouable - - - - 922 922
CAPEX 2695 2 051 388 8 (8) 5134
Licences UMTS / GSM 7 - - - - 7
MBO - CAPEX 5381 5350 1651 399 8 12789

Nombre moyen d’employés
(équivalent temps plein) 34 197 148 336 17 014 4233 - 203 780

3.1 SERVICES DE COMMUNICATION PERSONNELS (SCP)

Le secteur d’activité “Services de Communication Personnels” (désigné ci-aprés SCP) rassemble
les activités de services mobiles de télécommunications en France, au Royaume-Uni, en Espagne,
en Pologne et dans le Reste du monde.

Le secteur d’activité Services de Communication Personnels (SCP) comporte cing sous-secteurs :

-le sous-secteur d’activité SCP France, qui comprend les filiales Orange en France métropolitaine,
Orange Caraibes et Orange Réunion ;

-le sous-secteur d’activité SCP Royaume-Uni ; avec la filiale Orange au Royaume-Uni ;
-le sous-secteur d’activité SCP Espagne, avec la filiale Amena ;
-le sous-secteur d’activité SCP Pologne, avec la filiale PTK Centertel ;

- et le sous-secteur d’activité SCP Reste du monde, qui comprend les filiales internationales hors
Royaume-Uni, Espagne et Pologne ; a savoir la Belgique, les Pays-bas, la Suisse, la Roumanie,
la Slovaquie, I'Egypte, la Moldavie, la République Dominicaine, le Cameroun, le Botswana,
Madagascar, la Cote d’lvoire, le Sénégal, le Mali et la Jordanie. Le sous-secteur d’activité SCP
Reste du monde inclut aussi les participations minoritaires d’Orange en Autriche et au Portugal.
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3.1.1 DU CHIFFRE D’AFFAIRES A LA MARGE BRUTE OPERATIONNELLE ET LES
INVESTISSEMENTS CORPORELS ET INCORPORELS DES SERVICES DE
COMMUNICATION PERSONNELS (SCP)

Le tableau suivant présente, pour les exercices clos les 31 décembre 2005 et 2004, les principales
données opérationnelles du secteur d’activité Services de Communication Personnels (SCP).

(en millions d’euros) Exercices clos le 31 décembre Variations
2005 2004 2004 05/04 05/04
base comparable historique base comparable historique
(non audité) (non audité)

Chiffre d’affaires 23535 21913 20 564 7.4 % 14,4 %
MBO 8471 8225 8 076 3,0% 49 %
MBO | Chiffre d’affaires 36,0 % 37,5 % 39,3 %
CAPEX 3130 2889 2695 8,3 % 16,2 %
CAPEX | Chiffre d’affaires 13,3 % 13,2 % 13,1 %
Licences UMTS / GSM 97 7 7 ns ns
MBO — CAPEX 5341 5336 5381 0,1% (0,7) %
Nombre moyen d’employés
(équivalent temps plein) 35080 34 137 34 197 2,8% 2,6 %

Nombre total d’abonnés(

(en milliers) 84 315 72590 62 671 16,2 % 34,5 %

(1) En fin de période et y compris le nombre de clients de I'opérateur mobile espagnol Amena en 2005 et en 2004 en
données a base comparable (voir paragraphe 3.1.1.3 “Services de Communication Personnels Espagne (SCP
Espagne)”).

Le tableau suivant présente, pour I'exercice 2004, les principaux retraitements liés au passage des
données historiques aux données a base comparable du secteur d’activité Services de
Communication Personnels (SCP).

(en millions d’euros) Passage des données historiques aux données a base comparable (non audité)
Chiffre MBO Dotation aux CAPEX MBO - Nbre moyen
d’affaires amortissements CAPEX d’employés

Données historiques

au 31 décembre 2004 20 564 8076 (3 388) 2695 5381 34197
Variations de périmétre 387 137 17) 159 (22) (60)
Autres variations (1) 832 (40) 31 - (40) -
Variations de change® 130 52 (20) 35 17 -

Données a base comparable
au 31 décembre 2004 21913 8225 (3394) 23889 5336 34137

(1) Impact principalement de la sortie du dispositif “Bill & Keep” le 1¢r janvier 2005, prenant effet le 1¢r janvier 2004 dans les
données a base comparable (voir paragraphe 1.2.1.2 “Données a base comparable”). Sur la dotation aux
amortissements : impact positif de 31 millions d’euros relatif a la revue des durées de vie des immobilisations, effectuée
dans le cadre de la cléture des comptes consolidés du Groupe pour I'exercice clos le 31 décembre 2005 suivant les
normes IFRS (voir paragraphe 1.2.1.2 “Données a base comparable” et note 2 de 'annexe aux comptes consolidés).

(2) Impact des variations de change entre le taux de change moyen de I'exercice 2004 et le taux de change moyen de
I'exercice 2005.

Les impacts induits par le passage des données historiques aux données a base comparable
concernent principalement :

-la sortie du dispositif “Bill & Keep” le 1¢" janvier 2005, prenant effet le 1¢" janvier 2004 dans les
données a base comparable (voir paragraphe 3.1.1.1.2 “Chiffre d’affaires de SCP France”) ;

-l'acquisition de l'opérateur mobile espagnol Amena le 8 novembre 2005, prenant effet le 1er
novembre 2004 dans les données a base comparable ;

-la cession d’'Orange Danemark le 11 octobre 2004, prenant effet le 1¢" janvier 2004 dans les
données a base comparable ;
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-les variations de change, principalement sur le zloty polonais, la livre sterling et la livre
égyptienne ;

- et I'intégration en consolidation globale des sociétés Sonatel Mobiles et Ikatel le 1er juillet 2005,
prenant effet le 1er juillet 2004 dans les données a base comparable (voir paragraphe 1.2.1.2
“Données a base comparable”).

Le tableau suivant présente, pour I'exercice 2004, les variations de change incluses dans le
passage des données historiques aux données a base comparable du secteur d’activité Services
de Communication Personnels (SCP).

(en millions d’euros) Passage des données historiques aux données a base comparable (non audité)
Chiffre MBO Dotation aux CAPEX MBO -
d’affaires amortissements CAPEX
Zloty polonais PLN 155 58 (22) 28 30
Livre sterling GBP (46) (14) 12 (5) 9)
Livre égyptienne EGP 31 15 (4) 4 11
Autres devises (10) (7) (6) 8 (15)
Variations de change( 130 52 (20) 35 17

(1) Impact des variations de change entre le taux de change moyen de I'exercice 2004 et le taux de change moyen de
I'exercice 2005.

3.1.1.1 Services de Communication Personnels France (SCP France)

3.1.1.1.1 Données opérationnelles de SCP France

Le tableau suivant présente, pour les exercices clos les 31 décembre 2005 et 2004, les principales
données opérationnelles du sous-secteur d’activité SCP France.

(en millions d’euros) Exercices clos le 31 décembre Variations
2005 2004 2004 05/04 05/04
base comparable historique base comparable historique
(non audité) (non audité)
Chiffre d’affaires 9773 9217 8 365 6,0 % 16,8 %
MBO 3636 3702 3682 (1,8) % (1,2) %
MBO / Chiffre d’affaires 37,2 % 40,2 % 44,0 %
CAPEX 968 1093 1048 (11,4) % (7,7) %
CAPEX | Chiffre d’affaires 9,9% 11,9 % 12,5 %
Licences UMTS / GSM - - - - -
MBO — CAPEX 2669 2610 2633 23 % 1,3 %
Nombre moyen d’employés
(équivalent temps plein) 7043 7 006 7038 05 % 0,1 %
Nombre total d’abonnés()
(en milliers) 22430 21241 21241 56 % 56 %
Nombre de Forfaits("
(en milliers) 13 855 12876 12 876 76 % 76 %
Nombre d’Offres
prépayées(!) (en milliers) 8 575 8 365 8 365 25 % 25 %
ARPU® (en €) 424 428 387 (0,9) % 9,7 %
AUPU® (en minutes) 175 168 168 4,2 % 42 %

(1) Enfin de période.
(2) Voir définition au paragraphe 5.5 “Glossaire”.

3.1.1.1.2 Chiffre d’affaires de SCP France

En données historiques, le chiffre d’affaires du sous-secteur d’activité SCP France croit de 16,8 %
en 2005. Cette croissance reflete notamment I'effet positif induit par la sortie du dispositif “Bill &
Keep” au 1¢ janvier 2005. En effet, jusqu'au 31 décembre 2004, la facturation entre opérateurs
mobiles s’effectuait selon le dispositif “Bill & Keep”.
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Le dispositif “Bill & Keep” (littéralement “facturé et gardé”) correspondait a I'acte par lequel
'opérateur mobile facturait I'appelant de l'intégralité de l'appel sortant en direction d’un autre
abonné mobile ('appelé), sans reverser de quote-part au titre de la rémunération de I'acces a la
partie terminale du réseau mobile de I'opérateur tiers. La sortie du dispositif “Bill & Keep” au 1er
janvier 2005, s’est traduite par une augmentation du chiffre d’affaires du sous-secteur d’activité
SCP France et par la constatation de charges de reversements d’'un montant Iégérement supérieur
a celui du chiffre d’affaires. Ainsi, pour étre comparable avec les données de I'année 2005, les
données a base comparable de I'année 2004 prennent en compte I'effet de la sortie du dispositif
“Bill & Keep”.

En données a base comparable, le chiffre d’affaires augmente de 6,0 % au cours de I'année 2005.

Cette croissance est liée, pour I'essentiel, a la progression de 4,0 % du chiffre d’affaires du réseau
(voir définition au paragraphe 5.5 “Glossaire”), générée par la hausse sensible du nombre de clients
(soit 5,6%, pour atteindre plus de 22,4 millions de clients au 31 décembre 2005), dont plus d'un
million de clients haut débit recrutés au cours de la premiére année de commercialisation, et par la
croissance du chiffre d’affaires des équipements (voir définition au paragraphe 5.5 “Glossaire”).

Cette amélioration est liée notamment aux facteurs suivants :

-la progression du chiffre d’affaires des équipements induite par la diminution de la valeur du point
de fidélité relatif au “Programme Changement de Mobile”, représentant un impact positif de 80
millions d’euros ;

-I'effet de la part croissante des forfaits (0,98 million de clients acquis entre le 31 décembre 2004
et le 31 décembre 2005) dont '’ARPU (voir définition au paragraphe 5.5 “Glossaire”) est plus de 3
fois supérieur a celui des offres en prépayé. Les forfaits représentent 61,8 % du nombre total de
clients au 31 décembre 2005 contre 60,6 % un an auparavant) ;

-et I'évolution favorable de la consommation moyenne par client, TAUPU (voir définition au
paragraphe 5.5 “Glossaire”), qui progresse de 4,2 %, ainsi que de la part du chiffre d’affaires des
services non-voix (voir définition au paragraphe 5.5 “Glossaire”), qui représentent désormais
14,0 % du chiffre d’affaires du réseau contre 12,7 % au 31 décembre 2004 en données a base
comparable.

Par ailleurs, la baisse de -16,3 % du prix des appels fixes vers mobiles survenue au 1¢r janvier
2005, en France, a eu un effet défavorable sur I'évolution de ’ARPU toutes offres confondues.

3.1.1.1.3 Marge brute opérationnelle et investissements corporels et incorporels hors licences
de SCP France

®m Marge brute opérationnelle

Globalement, les charges opérationnelles incluses dans la MBO passent de -4 684 millions d’euros
en 2004, en données historiques a -6 136 millions d’euros en 2005, soit une progression de 31,0 %.
Cette hausse s’explique principalement par l'effet de la sortie du dispositif “Bill & Keep” au 1er
janvier 2005, se traduisant par des charges de reversement aux opérateurs plus élevées au cours
de l'année 2005 qu’au cours de I'année 2004. En données a base comparable, les charges
opérationnelles s’élévent a -5 515 millions d’euros en 2004 contre -6 136 millions d’euros en 2005,
soit une hausse de 11,3 %. Cette évolution s’explique principalement par, (i) la hausse des charges
informatiques, (ii) 'amende du Conseil de la Concurrence aux trois opérateurs mobiles en France,
dont -256 millions d’euros pour Orange France (voir note 33 de I'annexe aux comptes consolidés),
ainsi que (iii) 'augmentation des colts liés a la croissance de I'activité (principalement les achats et
reversements aux opérateurs et les charges de réseau) qui compense les économies réalisées sur
les frais généraux.

Les colts d’acquisition (voir définition au paragraphe 5.5 “Glossaire”) du sous-secteur d’activité
SCP France augmentent de 5,8 % entre 2005 et 2004 en données historiques et de 6,6 % en
données a base comparable. Les colts de fidélisation (voir définition au paragraphe 5.5
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“Glossaire”) diminuent de -23,1 %, en données historiques et de -19,9 % en données a base
comparable, du fait de la réduction de la valeur du point de fidélité relatif au “Programme
Changement de Mobile” partiellement compensée par I'augmentation des autres dépenses de
fidélisation nécessaires au maintien du nombre de clients dans un contexte de concurrence accrue.

En pourcentage du chiffre d’affaires, les colts d’acquisition et de fidélisation sont passés de 11,6 %
en 2004 en données historiques (10,3 % en données a base comparable) a 9,3 % en 2005.

La MBO du sous-secteur d’activité SCP France décroit de -1,2 %, en données historiques, pour
passer de 3 682 millions d’euros en 2004 a 3 636 millions d’euros en 2005. En données a base
comparable, cette diminution est de -1,8 %. Hors amende de -256 millions d’euros du Conseil de la
Concurrence a Orange France, la MBO aurait été de 3 892 millions d’euros en 2005, soit un ratio
de MBO rapportée au chiffre d’affaires de 39,8 %, contre en 2004, 44,0 % en données historiques
et 40,2 % en données a base comparable.

m Investissements corporels et incorporels hors licences GSM et UMTS

Hors licences GSM et UMTS, les investissements corporels et incorporels du sous-secteur
d’activité SCP France enregistrent une diminution de -7,7 % pour atteindre 968 millions d’euros en
2005, contre 1 048 millions d’euros en 2004 en données historiques. En données a base
comparable, cette baisse de -11,4 % reflete principalement, la baisse, en 2005, des dépenses
d’'investissement relatives au déploiement du réseau en technologie UMTS (la majorité des
investissements ayant été réalisée en 2004), qui compense la hausse des investissements relatifs a
l'intensification du réseau de deuxiéme génération existant dans les zones jusque la peu ou pas
couvertes par Orange en France et en technologie EDGE.

3.1.1.2 Services de Communication Personnels Royaume-Uni (SCP Royaume-
Uni)
3.1.1.2.1 Données opérationnelles de SCP Royaume-Uni

Le tableau suivant présente, pour les exercices clos les 31 décembre 2005 et 2004, les principales
données opérationnelles du sous-secteur d’activité SCP Royaume-Uni.

(en millions d’euros) Exercices clos le 31 décembre Variations
2005 2004 2004 05/04 05/04
base comparable historique base comparable historique
(non audité) (non audité)
Chiffre d’affaires 5832 5786 5833 0,8 % (0,0) %
MBO 1651 1859 1843 (11,2) % (10,4) %
MBO / Chiffre d’affaires 28,3 % 32,1% 31,6 %
CAPEX 582 579 573 0,5 % 1,5 %
CAPEX | Chiffre d’affaires 10,0 % 10,0 % 9,8%
Licences UMTS / GSM — - - — -
MBO — CAPEX 1069 1280 1270 (16,5) % (15,8) %
Nombre moyen d’employés
(équivalent temps plein) 11 929 11 941 11 941 (0,1) % 0,1) %
Nombre total d’abonnés(
(en milliers) 14 858 14 221 14 221 4,5 % 4,5 %
Nombre de Forfaits("
(en milliers) 4978 4707 4707 58 % 58 %
Nombre d’Offres prépayées(’
(en milliers) 9880 9514 9514 3,8 % 3,8 %
ARPU® (en £) 263 274 274 (4,0) % (4,0) %
AUPU® (en minutes) 144 144 144 - -

(1) En fin de période.
(2) Voir définition au paragraphe 5.5 “Glossaire”.

3.1.1.2.2 Chiffre d’affaires de SCP Royaume-Uni

En données historiques, le chiffre d’affaires du sous-secteur d’activitte SCP Royaume-Uni est
quasiment stable, s’élevant a 5 832 millions d’euros en 2005. Cette évolution est imputable a
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limpact négatif lié aux variations de change de la livre sterling qui compense la croissance
intrinséque de I'activité de SCP Royaume-Uni.

Sur une base comparable, la progression du chiffre d’affaires du sous-secteur d’activité SCP
Royaume-Uni est de 0,8 %. Le chiffre d’affaires hors équipements s’est accru de 0,4 % tandis que
le chiffre d’affaires des équipements a progressé de 9,8 %.

Le sous-secteur d’activité¢ SCP Royaume-Uni enregistre une croissance de 4,5 % du nombre total
de clients entre le 31 décembre 2005 et le 31 décembre 2004 (soit plus de 0,6 million de clients
supplémentaires au cours de la période), pour atteindre plus de 14,8 millions de clients actifs au 31
décembre 2005, contre 14,2 millions au 31 décembre 2004, bénéficiant de I'augmentation du
nombre de clients sous contrat (soit 0,271 million de clients supplémentaires en comparaison des
deux périodes).

Le nombre total de clients a progressé entre le 31 décembre 2004 et le 31 décembre 2005.
Toutefois I'évolution de 0,4 % du chiffre d’affaires hors chiffre d’affaires des équipements s’explique
par :

-l'impact de la réduction du tarif de la terminaison d’appel mobile effectuée le 1¢r septembre 2004.
Le 1er juin 2004, I'Office of Communications (OFCOM), lautorité de réglementation des
télécommunications au Royaume-Uni, a publié sa décision qui consiste a demander a Orange
Royaume-Uni, T-Mobile, O2 et a Vodafone de baisser leurs tarifs de terminaison d’appel mobile.
Ces opérateurs mobiles doivent s’assurer que leur tarifs de terminaison d’appel ne dépassent pas
le tarif moyen de 6,31 pence par minute (pour Orange et T-Mobile) et 5,63 pence par minute (pour
02 et Vodafone), et ce, pour la période allant du 1¢ septembre 2004 au 31 mars 2006. Hors effet
de cette baisse tarifaire, la croissance du chiffre d’affaires hors chiffre d’affaires des équipements
aurait été de 4,9 % au lieude 0,4 % ;

- et le renforcement de I'environnement concurrentiel pesant notamment sur I'évolution de 'ARPU
(principalement du fait de la diminution de 'ARPU Voix) des offres prépayées, qui s’établit a 109
livres sterling au 31 décembre 2005, contre 123 livres sterling un an auparavant, sur la méme
période.

Ces baisses ne sont que partiellement compensées par la progression de 11,6 % du chiffre
d’affaires des services non-voix, tirée par l'augmentation de la consommation de messages
multimédia (MMS) et des services de données, principalement par les clients sous contrat.

Par ailleurs, 'augmentation du chiffre d’affaires des équipements est liée a la croissance de 11,0 %
du nombre de migrations des offres prépayées vers des forfaits ou des offres supérieures et a la
progression de 14,6 % du nombre de nouveaux clients, qui compense largement la diminution de
-3,3 % du prix de vente moyen d’un terminal mobile. L'effet de cette baisse se refléte dans la
hausse des colts d’acquisition et de fidélisation (voir paragraphe ci-dessous).

3.1.1.2.3 Marge brute opérationnelle et investissements corporels et incorporels hors licences
de SCP Royaume-uni

® Marge brute opérationnelle

En 2005, la progression des colts d’acquisition du sous-secteur d’activité SCP Royaume-Uni est de
27,9 % en données historiques et de 29,0 % en données a base comparable du fait de la hausse
des commissions moyennes a la distribution et du nombre d’actes commerciaux. Le codt
d’acquisition moyen par nouveau client augmente, passant de 95,3 livres sterling en 2004 a 107,2
livres sterling en 2005, du fait de 'augmentation de 17,3 % du co(t d’acquisition moyen des forfaits
qui compense la diminution de ce colt pour les offres prépayées (soit -6,8 %).

Les colts de fidélisation, relatifs aux dépenses faites pour maintenir le nombre de clients dans un
marché concurrentiel, enregistrent une augmentation de 9,7 % en données historiques et de 10,5 %
en données a base comparable. Cette évolution est due essentiellement a I'augmentation du
nombre de migrations des offres prépayées vers des forfaits ou des offres supérieures. Le colt
moyen de fidélisation par client migré a diminué de -0,4 %, s’élevant a 154,4 livres sterling en 2005,
et reflete la baisse du colt moyen de fidélisation des offres prépayées partiellement compensée par
la hausse de ce colt pour les clients sous contrat.
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Ainsi, en pourcentage du chiffre d’affaires, les colts d’acquisition et de fidélisation sont en
progression, passant de 18,1 % en 2004, en données historiques comme en données a base
comparable, a 21,9 % en 2005.

Le taux de résiliation (voir définition au paragraphe 5.5 “Glossaire”) augmente de 1,5 point (25,4 %
au 31 décembre 2004 contre 26,9 % au 31 décembre 2005), reflétant la hausse de 1,7 point du
taux de résiliation des offres prépayées (30,5 % au 31 décembre 2004 contre 32,2 % au 31
décembre 2005) et la quasi-stabilité du taux de résiliation des forfaits (23,9 % au 31 décembre 2004
contre 23,8 % au 31 décembre 2005).

Globalement, les charges opérationnelles du sous-secteur d’activité SCP Royaume-Uni s’élévent a
-4 180 millions d’euros au cours de I'année 2005, contre -3 989 millions d’euros au cours de I'année
2004, soit une progression de 4,8 % en données historiques (6,5 % en données a base
comparable).

La MBO du sous-secteur d’activité SCP Royaume-Uni diminue de -10,4 % en données historiques.
En données a base comparable, celle-ci diminue de -11,2 %, pour atteindre 1 651 millions d’euros
en 2005, contre 1 859 millions d’euros en 2004. Sur cette méme base comparable, le ratio de MBO
rapportée au chiffre d’affaires s’établit a 28,3 % en 2005 contre 32,1 % en 2004.

m Investissements corporels et incorporels hors licences GSM et UMTS

En données historiques, les investissements corporels et incorporels hors licences GSM et UMTS
augmentent de 1,5 % pour atteindre 582 millions d’euros en 2005.

En données a base comparable, ceux-ci augmentent de 0,5 %, reflétant la hausse des dépenses
d’'investissement liées aux équipements et infrastructures mobiles de 3é¢me génération (UMTS) qui
compense la diminution des investissements hors réseaux mobiles, notamment les dépenses
relatives aux achats et équipements informatiques.

3.1.1.3 Services de Communication Personnels Espagne (SCP Espagne)

Suite a l'acquisition de I'opérateur mobile espagnol Amena en novembre 2005 (voir paragraphe
2.4.1.3 “Investissements financiers” et note 4 de I'annexe aux comptes consolidés), cette société
qui constitue le sous-secteur d’activité SCP Espagne est consolidée par intégration globale sur les
deux derniers mois de I'année 2005. Par conséquent, pour les données opérationnelles figurant
dans le tableau ci-dessous, les données de I'exercice 2004 a base comparable portent également
sur les deux derniers mois de I'année 2004.

A titre indicatif, pour les douze mois de I'année 2005, le chiffre d’affaires de SCP Espagne s’éléve a
3 212 millions d’euros, la MBO est de 1 005 millions d’euros et les investissements corporels et
incorporels hors licences représentent 552 millions d’euros.
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3.1.1.2.1 Données opérationnelles de SCP Espagne

Le tableau suivant présente, pour les exercices clos les 31 décembre 2005 et 2004, les principales
données opérationnelles du sous-secteur d’activité SCP Espagne.

(en millions d’euros) Exercices clos le 31 décembre Variations
2005 2004 2004 05/04 05/04
base comparable historique base comparable historique
(non audité) (non audité)
Chiffre d’affaires 536 496 - 8,0 % —
MBO 109 116 - (6,2) % -
MBO / Chiffre d’affaires 20,2 % 23,3 %
CAPEX 133 119 - 11,3 % -
CAPEX | Chiffre d’affaires 24,8 % 24,1 %
Licences UMTS / GSM - - - - -
MBO — CAPEX (24) (4) - ns _
Nombre moyen d’employés
(équivalent temps plein) 368 368 - - -
Nombre total d’abonnés()
(en milliers) 10 301 9275 - 11,1 % -
Nombre de Forfaits(!)
(en milliers) 4997 4271 - 17,0 % -
Nombre d’Offres
prépayées(’) (en milliers) 5304 5004 - 6,0 % -
ARPU® (en €) 301 - - - -
AUPU® (en minutes) 120 106 - 13,2 % -

(1) En fin de période.
(2) Voir définition au paragraphe 5.5 “Glossaire”.

3.1.1.3.2 Chiffre d’affaires de SCP Espagne

Sur une base comparable, le chiffre d’affaires du sous-secteur d’activitt¢ SCP Espagne est en
progression de 8,0 % au cours des deux derniers mois de I'année 2005 pour atteindre 536 millions
d’'euros.

Cette croissance est liée essentiellement a la progression de 11,1 % du nombre de clients (soit un
nombre total de clients de 10,3 millions au 31 décembre 2005) qui compense largement I'impact
défavorable de -14 millions d’euros relatif a la baisse du prix de la terminaison d’appel sur réseaux
mobiles.

Cette évolution favorable du chiffre d’affaires s’explique par :

-I'effet de la part croissante du nombre de forfaits (205 milliers de clients acquis au cours des deux
derniers mois en 2005), dont 'ARPU est 3 fois supérieur a celui des clients prépayés (481 euros
pour les forfaits, contre 131 euros pour les offres prépayées). Par ailleurs, les clients sous contrat
représentent 48,5 % du nombre total de clients au 31 décembre 2005, contre 46,0 % un an
auparavant ;

- et I'évolution favorable de I'AUPU, qui progresse de 13,2 % (120 minutes en 2005 contre 106
minutes en 2004 en données a base comparable).
3.1.1.3.3 Marge brute opérationnelle et investissements corporels et incorporels hors licences
de SCP Espagne
m Marge brute opérationnelle

Les colts d’acquisition et de fidélisation du sous-secteur d’activité SCP Espagne se sont accrus de
29,7 %, en données a base comparable, au cours des deux derniers mois de I'année 2005. Cette
évolution reflete principalement 'augmentation des nouveaux clients au cours de la période.

55



ANALYSE DE LA SITUATION FINANCIERE ET DES RESULTATS

En pourcentage du chiffre d’affaires, les colts d’acquisition et de fidélisation sont passés de 20,7 %
du chiffre d’affaires pour les deux derniers mois de I'année 2004, a 24,9 % pour les deux derniers
mois de I'année 2005. Le taux de résiliation des clients sous contrat a diminué, s’établissant a
21,5 % pour 'année 2005, comparé a 24,0 % pour 'année 2004. Le taux de résiliation global est en
recul également dans la comparaison des deux périodes (23,8 % pour I'année 2005 comparé a
25,8 % pour I'année 2004).

Globalement, les charges opérationnelles incluses dans la MBO augmentent de 12,3 % en données
a base comparable, pour passer de -381 millions d’euros en 2004 (deux derniers mois de I'année) a
-428 millions d’euros en 2005 (deux derniers mois de I'année).

La MBO du sous-secteur d’activité SCP Espagne baisse de -6,2 % en données a base comparable,
s’établissant a 109 millions d’euros en 2005, contre 116 millions d’euros en 2004. Cette évolution
integre notamment l'impact négatif de -10 millions d’euros relatif & la baisse du prix de la
terminaison d’appel sur réseaux mobiles.

m Investissements corporels et incorporels hors licences GSM et UMTS

En données a base comparable, les investissements corporels et incorporels hors licences GSM et
UMTS augmentent de 11,3 % pour atteindre 133 millions d’euros au cours des deux derniers mois
en 2005. Cette évolution reflete notamment la poursuite du déploiement du réseau de 3éme
génération (UMTS) et l'intensification du réseau existant dans les zones jusque la peu ou pas
couvertes par Amena en Espagne.

3.1.1.4 Services de Communication Personnels Pologne (SCP Pologne)

3.1.1.4.1 Données opérationnelles de SCP Pologne

Le tableau suivant présente, pour les exercices clos les 31 décembre 2005 et 2004, les principales
données opérationnelles du sous-secteur d’activité SCP Pologne.

(en millions d’euros) Exercices clos le 31 décembre Variations
2005 2004 2004 05/04 05/04
base comparable historique base comparable historique
(non audité) (non audité)
Chiffre d’affaires 1598 1402 1247 13,9 % 28,1 %
MBO 604 522 464 15,8 % 30,2 %
MBO | Chiffre d’affaires 37,8 % 37,2 % 37,2%
CAPEX 309 249 222 241 % 39,5 %
CAPEX | Chiffre d’affaires 194 % 17,8 % 17,8 %
Licences UMTS / GSM - — - — —
MBO - CAPEX 295 273 242 8,2 % 21,7 %
Nombre moyen d’employés
(équivalent temps plein) 3121 2743 2743 13,8 % 13,8 %
Nombre total d’abonnés()
(en milliers) 9919 7440 7440 33,3 % 33,3 %
Nombre de Forfaits(!
(en milliers) 4035 3234 3234 24,8 % 24,8 %
Nombre d’Offres prépayées(
(en milliers) 5884 4207 4207 39,9 % 39,9 %

(1) En fin de période.

3.1.1.4.2 Chiffre d’affaires de SCP Pologne

En données historiques, le chiffre d’affaires du sous-secteur d’activité SCP Pologne enregistre une
progression de 28,1 % pour atteindre 1 598 millions d’euros au cours de I'année 2005. Cette
progression intégre notamment I'impact de 155 millions d’euros lié a I'évolution favorable du taux de
change moyen du zloty polonais entre 2004 et 2005.
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Sur une base comparable, la croissance de 13,9 % est générée, principalement, par la progression
rapide du nombre des clients de PTK Centertel : au 31 décembre 2005, le nombre de clients
s’établit a plus de 9,9 millions, soit une augmentation de plus de 33 % par rapport au 31 décembre
2004.

La croissance du marché mobile en Pologne (29,2 millions de clients mobiles au 31 décembre 2005
contre 23,1 millions un an auparavant) est tirée principalement par I'accroissement du nombre
d’offres prépayées (au 31 décembre 2005, celles-ci représentent 59,3 % du nombre total de
nouveaux clients mobiles contre 56,5 % un an auparavant). Le taux de pénétration du marché est
ainsi passé de 60,3 % au 31 décembre 2004 a 76,7 % au 31 décembre 2005.

Par ailleurs, PTK Centertel continue d’occuper une position de tout premier plan en terme
d’acquisition de nouveaux clients (soit 40,3 % au 31 décembre 2005) et d’améliorer sa part de
marché toutes offres confondues ainsi que pour chaque type. Ainsi :

-la part de marché globale s’établit a 33,9 % au 31 décembre 2005, soit un gain de 1,7 point en un
an;

-la part de marché des forfaits atteint 35,6 % au 31 décembre 2005, contre 33,7 % au 31
décembre 2004 ;

- et la part de marché des offres prépayées passe de 31,2 % au 31 décembre 2004 a 32,9 % au 31
décembre 2005.

L’effet cumulé du passage sous marque Orange des offres de PTK Centertel, le 15 septembre
2005, et de lintroduction de nouvelles offres et de services mobiles innovants, a permis PTK
Centertel de maintenir une position de tout premier plan relative aux clients ayant souscrit un forfait.
Ainsi, la part de marché de PTK Centertel sur le nombre de forfaits supplémentaires acquis au
cours de la période est de 45,8 % au 31 décembre 2005.

3.1.1.4.3 Marge brute opérationnelle et investissements corporels et incorporels hors licences
de SCP Pologne

m Marge brute opérationnelle

La MBO du sous-secteur d’activité SCP Pologne enregistre une forte croissance en passant de 464
millions d’euros en 2004 en données historiques et 522 millions d’euros en données a base
comparable, a 604 millions d’euros en 2005, soit une croissance de 30,2 % en données historiques
et 15,8 % en données a base comparable.

Sur une base comparable, cette progression s’explique par I'effet cumulé de la croissance du chiffre
d’'affaires qui compense largement 'augmentation de 12,9 % des charges opérationnelles. Cette
évolution concerne essentiellement la hausse de 41,6 % des achats et reversements aux
opérateurs qu’expliquent, (i) la croissance du trafic d’'interconnexion, (ii) la progression des charges
liées a l'itinérance (roaming), ainsi que (iii) 'augmentation du nombre de SMS.

Ainsi, en pourcentage du chiffre d’'affaires, la MBO est passée de 37,2 %, en données historiques
comme en données a base comparable, en 2004 a 37,8 % en 2005.

m Investissements corporels et incorporels hors licences GSM et UMTS

En données historiques, les dépenses d’investissements corporels et incorporels hors licences
GSM et UMTS enregistrent une croissance de 39,5 % pour atteindre 309 millions d’euros en 2005.

Sur la méme période, les dépenses d’investissement augmentent de 24,1 % en données a base
comparable, reflétant, principalement I'accroissement des dépenses relatives au déploiement des
réseaux en technologies EDGE et UMTS ainsi qu’'a I'extension de la couverture du réseau de 2éme
génération. Ainsi, le ratio des investissements corporels et incorporels hors licences rapportés au
chiffre d’affaires progresse, s’établissant a 19,4 % en 2005 contre 17,8 % en 2004 (en données
historiques comme en données a base comparable).
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3.1.1.5 Services de Communication Personnels Reste du monde (SCP Reste du
monde)
3.1.1.5.1 Données opérationnelles de SCP Reste du monde

Le tableau suivant présente, pour les exercices clos les 31 décembre 2005 et 2004, les principales
données opérationnelles du sous-secteur d’activité SCP Reste du monde.

(en millions d’euros) Exercices clos le 31 décembre Variations
2005 2004 2004 05/04 05/04
base comparable historique base comparable historique
(non audité) (non audité)
Chiffre d’affaires 5991 5170 5290 15,9 % 13,3 %
MBO 2471 2026 1980 22,0 % 24,8 %
MBO / Chiffre d’affaires 41,2 % 39,2 % 37,4 %
CAPEX 1138 848 815 34,1 % 39,6 %
CAPEX | Chiffre d’affaires 19,0 % 16,4 % 15,4 %
Licences UMTS / GSM 97 7 7 ns ns
MBO - CAPEX 1333 1177 1165 13,2 % 14,4 %

Nombre moyen d’employés
(équivalent temps plein) 12 044 11 409 11 804 5,6 % 2,0%

Nombre total d’abonnés()
(en milliers) 26 807 20413 19768 31,3 % 35,6 %

(1) En fin de période.

3.1.1.5.2 Chiffre d’affaires de SCP Reste du monde

Le chiffre d’affaires du sous-secteur d’'activité SCP Reste du monde croit de 13,3 % en données
historiques, pour atteindre 5 991 millions d’euros en 2005. Cette évolution intégre notamment
limpact négatif de -132 millions d’euros lié aux variations de périmétre et autres variations
partiellement compensé par I'évolution favorable liée aux variations de change, principalement sur
la livre égyptienne (soit une augmentation de 21 millions d’euros). Ces variations de périmétre
concernent :

-la cession d’Orange Danemark le 11 octobre 2004, prenant effet le 1er janvier 2004 dans les
données a base comparable ;

-l'intégration en consolidation globale des sociétés Sonatel Mobiles et lkatel le 1er juillet 2005,
prenant effet le 1¢ juillet 2004 dans les données a base comparable (voir paragraphe 1.2.1.2
“Données a base comparable”) ;

- et I'intégration dans le périmétre de consolidation des entités contrdlées ou sous influence notable
de la filiale internationale Getesa le 1er janvier 2005, prenant effet le 1er janvier 2004 dans les
données a base comparable.

Sur une base comparable, le chiffre d’affaires enregistre une progression de 15,9 % qui s’explique,
d’'une part, par 'augmentation globale de 31,3 % du nombre de clients actifs, et d’autre part, par le
dynamisme de la croissance de I'activité dans les filiales, notamment en Roumanie, en Belgique, en
Egypte, en Slovaquie, en Suisse et aux Pays-Bas.

En Belgique, le chiffre d’affaires s’éléve a 1 453 millions d’euros au cours de I'année 2005 contre
1 345 millions d’euros au cours de I'année 2004, soit une progression de 8,0 % (en données
historiques comme en données a base comparable). L'ARPU atteint 456 euros au 31 décembre
2005. Le nombre de clients de Mobistar est en progression de 2,4 % pour atteindre 2,9 millions de
clients au 31 décembre 2005.

En Suisse, la croissance du chiffre d’affaires est de 5,0 % en données historiques (5,8 % en
données a base comparable) pour atteindre 876 millions d’euros en 2005. L’ARPU est de 696
euros au 31 décembre 2005. Le nombre de clients d’'Orange Switzerland est en progression de
9,8 %, soit 1,2 million de clients au 31 décembre 2005.
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En Roumanie, la croissance du chiffre d’affaires est de 39,1 %, en données historiques (39,2 % en
données a base comparable), pour atteindre 870 millions d’euros en 2005. L’ARPU est de 144
euros au 31 décembre 2005. Le nombre de clients d’Orange Romania est en progression de
38,2 %, soit 6,8 millions de clients au 31 décembre 2005.

Aux Pays-Bas, la croissance du chiffre d’affaires est de 8,3 %, en données historiques comme en
données a base comparable, pour atteindre 635 millions d’euros en 2005. L’ARPU atteint 295 euros
au 31 décembre 2005. Le nombre de clients d’Orange Nederland est en progression de 12,5 %,
pour atteindre 1,9 million de clients au 31 décembre 2005.

En Slovaquie, la croissance du chiffre d’affaires est de 15,7 %, en données historiques (11,5 % en
données a base comparable), pour atteindre 556 millions d’euros en 2005. L’ARPU est de 218
euros au 31 décembre 2005. Le nombre de clients d’Orange Slovensko est en progression de
6,7 % pour atteindre 2,5 millions de clients au 31 décembre 2005.

En Egypte, la croissance du chiffre d’affaires est de 25,3 % en données historiques (16,9 % en
données a base comparable) pour atteindre 539 millions d’euros au cours de I'année 2005. L’ARPU
atteint 137 euros au 31 décembre 2005. Le nombre de clients I’ECMS (intégrés a 71,25%) est en
progression de 66,7 % pour atteindre 4,8 millions de clients au 31 décembre 2005.

Les autres filiales incluent Orange Cobte d’lvoire, Orange Dominicana, Orange Cameroun, Sonatel
Mobiles au Sénégal, Mobilecom en Jordanie, Voxtel en Moldavie, lkatel au Mali, Orange
Madagascar, Orange Botswana et Cell Plus a I'lle Maurice. Globalement, celles-ci enregistrent une
croissance du chiffre d’affaires de 8,5 % en données historiques et de 28,6 % en données a base
comparable pour atteindre 1 063 millions d’euros en 2005. Le nombre de clients pour 'ensemble de
ces sociétés est en progression de 68,6 % en données historiques et de 44,9 % en données a base
comparable, soit au total plus de 6,6 millions de clients au 31 décembre 2005.

3.1.1.5.3 Marge brute opérationnelle et investissements corporels et incorporels hors licences
de SCP Reste du monde

m Marge brute opérationnelle

En données historiques, les charges opérationnelles du sous-secteur d’activité¢ SCP Reste du
monde augmentent de 6,7 % en données historiques pour atteindre -3 521 millions d’euros au
cours de I'année 2005.

Sur une base comparable, celles-ci augmentent de 12,0 % du fait de la hausse des charges
opérationnelles, hors charges de personnel (salaires et charges), principalement en Belgique, en
Roumanie et en Suisse, ainsi que dans les filiales en croissance, notamment en République
Dominicaine et en Egypte. Les augmentations portent sur les postes suivants :

- les achats et reversements aux opérateurs, en hausse de 14,1 % du fait de la croissance du trafic
mobile;

-les charges commerciales en hausse de 12,1 %, liées a la progression du nombre de clients,
principalement en Suisse, en République Dominicaine, en Roumanie et dans les filiales africaines;

- et les charges immobilieres.

La MBO du sous-secteur d’activité SCP Reste du monde croit de 24,8 % en données historiques,
pour atteindre 2 471 millions d’euros en 2005, contre 1 980 millions d’euros en 2004. Sur une base
comparable, celle-ci progresse de 22,0 %. Ainsi, le taux de marge de la MBO sur chiffre d’affaires
s’éléve a 41,2 % en 2005, contre 37,4 % en 2004 en données historiques et 39,2 % en données a
base comparable.

m Investissements corporels et incorporels hors licences GSM et UMTS

Les investissements corporels et incorporels hors licences GSM et UMTS s’élévent a 1 138 millions
d’euros au cours de I'exercice 2005, contre 815 millions d’euros au cours de I'exercice 2004, soit
une augmentation de 39,6 % entre les deux périodes en données historiques (34,1 % en données a
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base comparable). Ceux-ci ont concerné le déploiement des réseaux en technologies EDGE et
UMTS (notamment en Suisse, en Belgique, en Roumanie et en Slovaquie) et I'extension du réseau
de 2éme génération.

m Licences GSM et UMTS

En 2005, les dépenses liées a I'acquisition de licences mobiles représentent 97 millions d’euros.
Celles-ci ont concerné essentiellement I'acquisition de fréquences GSM supplémentaires, par
ECMS en Egypte, pour 64 millions d’euros, et I'acquisition d’une licence de 3¢me génération
(technologie UMTS), par Orange Roumanie, pour 28 millions.

En 2004, I'obtention d’'une extension de la licence GSM par la filiale d’Orange en République
Dominicaine, pour 7 millions d’euros en données historiques, constituait 'unique acquisition de
licence mobile de I'année.

3.1.2 DE LA MARGE BRUTE OPERATIONNELLE AU RESULTAT D’EXPLOITATION DES
SERVICES DE COMMUNICATION PERSONNELS (SCP)

Le tableau suivant présente, pour les exercices clos les 31 décembre 2005 et 2004, le passage de
la MBO au résultat d’exploitation en détaillant le total des charges opérationnelles incluses entre la
MBO et le résultat d’exploitation du secteur d’activité Services de Communication Personnels
(SCP).

(en millions d’euros) Exercices clos le 31 décembre Variations
2005 2004 2004 05/04 05/04
base comparable(” historique base comparable(” historique
(non audité) (non audité)
MBO 8471 8 225 8 076 3,0% 4,9 %
Participation des salariés (75) - (72) - 4,2 %
Rémunération en actions (45) - (124) - (63,7) %
Dotation aux amortissements (3436) (3394) (3388) 1,2% 1,4 %

Perte de valeur
des écarts d’acquisition - - - - _
Perte de valeur

des immobilisations (363) - (5) - ns
Résultat de cession d’actifs - - - - -
Codt des restructurations 1 - (15) - (93,3) %
Résultat des entités

mises en équivalence (15) - - - -
Résultat d’exploitation 4 536 - 4472 - 1,4%

(1) Pour le compte de résultat, les données a base comparable sont établies jusqu’a la MBO. Pour les postes compris entre
la MBO et le résultat d’exploitation, les données a base comparable ne sont établies que pour la dotation aux
amortissements.

3.1.2.1 Dotation aux amortissements de SCP

En données historiques, la dotation aux amortissements enregistre une hausse de 1,4 % pour
atteindre -3 436 millions d’euros en 2005.

Sur une base comparable, la dotation aux amortissements passe de -3 394 millions d’euros en
2004 a -3 436 millions d’euros en 2005. Cette évolution reflete la croissance de la dotation aux
amortissements, principalement, au sein du sous-secteur d’activit¢ SCP France, liée aux dépenses
d’'investissement significatives réalisées en 2004 (essentiellement en technologies EDGE et
UMTS), et du sous-secteur d’activité SCP Espagne, liée au début de I'amortissement de la base
d’abonnés d’Amena en 2005, qui compense la baisse de la dotation aux amortissements au sein du
sous-secteur d’activité SCP Royaume-Uni, du fait de la fin de 'amortissement de la base d’abonnés
d’Orange Royaume-Uni.
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3.1.2.2 Autres charges opérationnelles incluses entre la MBO et le résultat
d’exploitation de SCP

Les autres charges opérationnelles incluses entre la MBO et le résultat d’exploitation sont décrites,
pour le Groupe, au paragraphe 2.2 “De la marge brute opérationnelle au résultat d’exploitation du
Groupe”.

3.1.2.3 Résultat d’exploitation de SCP

Le résultat d’exploitation du secteur d’activité Services de Communication Personnels (SCP)
s’établit a 4 536 millions d’euros au cours de I'exercice 2005, contre 4 472 millions d’euros au cours
de l'exercice 2004, en données historiques. Cette hausse de 64 millions d’euros entre les deux
périodes intégre notamment 'effet combiné de la progression de la MBO et de la diminution de la
charge de rémunération en actions (-45 millions d’euros en 2005 contre -124 millions d’euros en
2004), qui compense largement 'augmentation de la dotation aux amortissements et de la perte de
valeur des immobilisations (-363 millions d’euros en 2005 contre -5 millions d’euros en 2004).

3.2 SERVICES DE COMMUNICATION RESIDENTIELS (SCR)

Le secteur d’'activité “Services de Communication Résidentiels” (désigné ci-aprés SCR) regroupe
les activités de services fixes de télécommunications (téléphonie fixe, services Internet, services
aux opérateurs) et les activités de la distribution et des fonctions supports fournis aux autres
secteurs d’activité du groupe France Télécom.

Le secteur d’'activité Services de Communication Résidentiels (SCR) distingue trois sous-secteurs :
-le sous-secteur d’activité SCR France ;
-le sous-secteur d’activité SCR Pologne, avec principalement la filiale TP S.A. ;

-et le sous-secteur d’activité SCR Reste du monde, comprenant les filiales internationales hors
Pologne, avec principalement, 'Espagne, le Sénégal, la Céte d’lvoire, I'lle Maurice et la Jordanie
pour les services fixes, ainsi que Wanadoo Espagne, Wanadoo Royaume-Uni et Wanadoo Pays-
Bas pour les activités haut débit ADSL et Internet.

3.2.1 DU CHIFFRE D’AFFAIRES A LA MARGE BRUTE OPERATIONNELLE ET LES
INVESTISSEMENTS CORPORELS ET INCORPORELS DES SERVICES DE
COMMUNICATION RESIDENTIELS (SCR)

Le tableau suivant présente, pour les exercices clos les 31 décembre 2005 et 2004, les principales
données opérationnelles du secteur d’activité Services de Communication Résidentiels (SCR).

(en millions d’euros) Exercices clos le 31 décembre Variations
2005 2004 2004 05/04 05/04
base comparable historique base comparable historique
(non audité) (non audité)

Chiffre d’affaires 22 534 22 800 22 440 (1,2) % 0,4 %
MBO 7 538 7 602 7 401 (0,8) % 1,9 %
MBO | Chiffre d’affaires 33,5% 33,3% 33,0 %

CAPEX 2537 2103 2 051 20,6 % 23,7 %
CAPEX | Chiffre d’affaires 11,3 % 9,2 % 9,1%

MBO — CAPEX 5001 5499 5350 9.1) % (6,6) %
Nombre moyen d’employés

(équivalent temps plein) 139 886 148 566 148 335 (5.8) % (5,7) %

Le tableau suivant présente, pour I'exercice 2004, les principaux retraitements liés au passage des
données historiques aux données a base comparable du secteur d’activité Services de
Communication Résidentiels (SCR).
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(en millions d’euros) Passage des données historiques aux données a base comparable (non audité)
Dotation
Chiffre MBO aux CAPEX MBO - Nbre moyen
d’affaires amortiss. CAPEX d’employés
Données historiques

au 31 décembre 2004 22 440 7 401 (3 935) 2051 5350 148 335
Variations de périmétre (4) 21 4 (2) 23 313
Autres variations(!) (2) 5 259 (2) 7 (82)
Variations de change® 366 175 (117) 56 119 -

Données a base comparable
au 31 décembre 2004 22 800 7 602 (3789) 2103 5499 148 566

(1) Sur la dotation aux amortissements : impact de la revue des durées de vie des immobilisations, effectuée dans le cadre
de la cléture des comptes consolidés du Groupe pour I'exercice clos le 31 décembre 2005 suivant les normes IFRS (voir
paragraphe ci-dessous et note 2 de I'annexe aux comptes consolidés).

(2) Impact des variations de change entre le taux de change moyen de I'exercice 2004 et le taux de change moyen de
I'exercice 2005.

Les principales variations de périmétre et autres variations incluses dans le passage des données
historiques aux données a base comparable du secteur d’'activité Services de Communication
Résidentiels (SCR) concernent :

-la revue des durées de vie des immobilisations. Dans le cadre de la cléture des comptes
consolidés du Groupe pour I'exercice clos le 31 décembre 2005 suivant les normes IFRS, une
revue des durées de vie des immobilisations a été mené pour I'ensemble du Groupe. Les
principaux impacts, en 2005, de cette revue menée dans les sociétés du Groupe sont un
allongement des durées de vie de certaines catégories d’actifs immobilisés et une diminution de la
dotation aux amortissements (voir note 2 de I'annexe aux comptes consolidés) ;

-la cession de France Télécom Cable (FTC) le 31 mars 2005, prenant effet le 1er avril 2004 dans
les données a base comparable ;

-l'intégration en consolidation globale de la société Sonatel le 1¢r juillet 2005, prenant effet le 1er
juillet 2004 dans les données a base comparable (voir paragraphe 1.2.1.2 “Données a base
comparable”) ;

- et I'intégration dans le périmétre de consolidation des entités contrdlées ou sous influence notable
des filiales internationales Wanadoo Jordan, Telecom Vanuatu Ltd le 1er janvier 2005, prenant
effet le 1er janvier 2004 dans les données a base comparable, et des filiales internationales Cote
d’lvoire Multimédia, Sonatel Multimédia et Teleservices Ltd le 1er novembre 2005, prenant effet le
1er novembre 2004 dans les données a base comparable. Les entrées dans le périmétre de
consolidation des entités contrélées ou sous influence notable résultent de I'application des
normes IFRS.

Le tableau suivant présente, pour I'exercice 2004, les variations de change incluses dans le
passage des données historiques aux données a base comparable du secteur d’activité Services
de Communication Résidentiels (SCR).

(en millions d’euros) Passage des données historiques aux données a base comparable (non audité)
Chiffre MBO Dotation aux CAPEX MBO -
d'affaires amortissements CAPEX
Zloty polonais PLN 373 177 (118) 59 118
Livre sterling GBP 3) - - - -
Autres devises (4) (2) 1 ) 1
Variations de change(" 366 175 (117) 56 119

(1) Impact des variations de change entre le taux de change moyen de I'exercice 2004 et le taux de change moyen de
I'exercice 2005.

3.2.1.1 Services de Communication Résidentiels France (SCR France)

3.2.1.1.1 Données opérationnelles de SCR France

Le tableau suivant présente, pour les exercices clos les 31 décembre 2005 et 2004, les principales
données opérationnelles du sous-secteur d’activité SCR France.
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(en millions d’euros) Exercices clos le 31 décembre Variations
2005 2004 2004 05/04 05/04
base comparable historique base comparable historique
(non audité) (non audité)

Chiffre d’affaires 17718 17 914 18 002 (1,1) % (1,6) %
MBO 5920 5748 5763 3,0 % 27 %
MBO / Chiffre d’affaires 334 % 32,1% 32,0 %

CAPEX 1805 1383 1403 30,5 % 28,7 %
CAPEX | Chiffre d’affaires 10,2 % 7,7 % 7,8 %

MBO — CAPEX 4114 4 365 4 360 (5,7) % (5.6) %
Nombre moyen d’employés

(équivalent temps plein) 101 593 106 677 107 076 (4,8) % (5,1) %

3.2.1.1.2 Chiffre d’affaires de SCR France

Le tableau suivant présente, pour les exercices clos les 31 décembre 2005 et 2004, le chiffres
d’affaire par ligne de produit du sous-secteur d’activité SCR France.

(en millions d’euros) Exercices clos le 31 décembre Variations
2005 2004 2004 05/04 05/04
base comparable historique base comparable historique
(non audité) (non audité)
Services Grand Public 9677 9776 9 886 (1,0) % 2,1) %
Réseaux et Opérateurs 5504 5591 5577 (1,6) % (1,3) %
Autres SCR en France 2537 2 547 2539 (0,4) % (0,1) %
Chiffre d’affaires SCR France 17 718 17 914 18 002 (1,1) % (1,6) %
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m Chiffre d’affaires des Services Grand Public

Le tableau suivant présente, pour les exercices clos les 31 décembre 2005 et 2004, le chiffre
d’affaires et les principaux indicateurs d’activité relatifs aux Services Grand Public du sous-secteur
d’activité SCR France.

(en millions d’euros) Exercices clos le 31 décembre Variations
2005 2004 2004 05/04 05/04
base comparable historique base comparable historique
(non audité) (non audité)

Abonnements 4173 4 007 4007 42 % 42 %
Communications téléphoniques 3106 3580 3580 (13,2) % (13,2) %
Services en ligne et accés Internet 1534 1293 1293 18,6 % 18,6 %
Sous-total

Services fixes Grand Public 8813 8 880 8 880 (0,8) % (0,8) %
Autres services Grand Public 864 896 1006 (3,5) % (14,1) %

Chiffre d’affaires
Services Grand Public 9 677 9776 9 886 (1,0) % (2,1) %

Nombre de lignes téléphoniques
Grand Public (en millions) 26,9 - 27,5 - (2,0) %

Trafic téléphonique “voix” des
abonnés Grand Public?
(en milliards de minutes) 49,0 - 53,9 - (9,2) %

Nombre d’offres tarifaires

souscrites (forfaits de

communications et plans tarifaires®

(en millions) 11,6 - 10,7 - 8,7 %

Taux de contractualisation(®) et(4) 46,8 % - 42,5 % - -

Nombre d’abonnés Grand Public
aux usages haut débit ADSL®)
(en millions) 4,5 - 29 - 52,3 %

Nombre d’abonnés aux offres
Multiservices (en milliers) :

Nombre de Livebox louées® 1559 234 - ns
Nombre d’abonnés aux services

de “Voix sur IP"®) 830 - 150 - ns
Nombre d’abonnés aux offres de

TV sur ADSL®) 200 - 69 - 189,8 %

(1) En fin de période. Ce chiffre comprend les lignes analogiques standards (hors les lignes en dégroupage total) et les
canaux Numéris (RNIS), chaque canal Numéris accés de base étant comptabilisé comme deux lignes. Le nombre de
canaux Numéris du marché grand public s’éléve a 1,073 million au 31 décembre 2005, contre 1,099 million au 31
décembre 2004, soit une diminution annuelle de -2,4 %.

(2) Hors trafic “Voix sur IP”.

(3) En fin de période, y compris les offres de services de “Voix sur IP”.

(4) Le taux de contractualisation est défini comme le rapport entre le nombre d’offres tarifaires souscrites et le nombre de
clients actifs.

(5) En fin de période.

Les Services fixes Grand Public comprennent les Abonnements Grand Public, les Communications
téléphoniques Grand Public et les Services en ligne et accés Internet. Le chiffre d’affaires des
Services fixes Grand Public enregistre en 2005 une diminution de -0,8 % en données historiques
comme en données a base comparable par rapport a 'année précédente. L’ARPU (voir définition
au paragraphe 5.5 “Glossaire”) des Services fixes Grand Public demeure stable, s’établissant a
27,0 euros en 2005 contre 26,9 euros en 2004. L’effet du développement rapide des services haut
débit ADSL et I'impact de la hausse du tarif de 'abonnement téléphonique de base, intervenue le 3
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mars 2005, font plus que compenser le repli du chiffre d’affaires des Communications
téléphoniques Grand Public.

o Abonnements Grand Public

La hausse de 4,2 % du chiffre d’affaires des Abonnements Grand Public (en données historiques
comme en données a base comparable) est due, pour I'essentiel, a 'impact de la hausse de 7,6 %
de I'abonnement téléphonique résidentiel intervenue le 3 mars 2005. S’y ajoute la progression
réguliere du chiffre d’affaires des options tarifaires et des services complémentaires a 'abonnement
de base. Ces effets favorables sont partiellement compensés par I'impact de la diminution de
-2,0 % du nombre de lignes téléphoniques liée au développement du dégroupage total et dont le
chiffre d’affaires est comptabilisé avec les services Réseaux et Opérateurs.

o Communications téléphoniques Grand Public

Le chiffre d’affaires des Communications téléphoniques Grand Public enregistre en 2005 une
diminution de -13,2 % (en données historiques et en données a base comparable). Celle-ci est
due:

-a limpact des baisses du prix des communications vers les mobiles (intervenues en mars 2004
pour Bouygues Télécom et en janvier 2005 pour les communications vers I'ensemble des mobiles
Orange, SFR et Bouygues Télécom), ainsi qu’aux baisses tarifaires appliquées sur le tarif général
concomitantes a la hausse du tarif de 'abonnement intervenue le 3 mars 2005 ;

- a la baisse du marché global du trafic téléphonique commuté (mesuré a l'interconnexion) qui s’est
accentuée au quatrieme trimestre 2005 sous I'effet du développement des services de “Voix sur
IP”;

-et aux pertes de parts de marché sur le marché des communications téléphoniques du réseau
commuté (RTC). Celles-ci demeurent toutefois inférieures a celles enregistrées l'année
précédente, grace notamment au succés de la nouvelle gamme d’offres tarifaires (la gamme
“Atout”) lancée le 24 aot 2005, qui inclut des offres de forfaits illimités.

Le taux de contractualisation (rapport entre le nombre d’offres tarifaires souscrites et le nombre de
clients actifs) s’est s’amélioré de maniére significative, notamment au cours du second semestre
2005, s’établissant a 46,8 % au 31 décembre 2005 contre 42,5% au 31 décembre 2004.
L’amélioration de 4,3 points en un an est générée a la fois par le développement des services de
“Voix sur IP” des acces ADSL et par le succés de la gamme “Atout” du réseau commuté (RTC).

o Services en ligne et acces Internet Grand Public

La progression de 18,6 % du chiffre d’affaires des Services en ligne et acces Internet Grand Public
(en données historiques et en données a base comparable) est liée au développement rapide des
services haut débit ADSL que compensent partiellement les baisses tarifaires. Le nombre des
abonnés Grand Public aux usages haut débit ADSL s’établit a 4,458 millions de clients au 31
décembre 2005 contre 2,927 millions de clients un an plus t6t, soit une augmentation de 52,3 % en
un an.

A la croissance du nombre des acces haut débit ADSL, s’ajoutent :

-le nombre de passerelles Livebox louées, qui s’éléve a 1,559 million au 31 décembre 2005 contre
0,234 million un an plus tét ;

-I'offre de “Voix sur IP”, vendue sous la forme d’une option, complémentaire de 'abonnement au
service Internet haut débit, et qui compte 830 000 clients au 31 décembre 2005 contre 150 000 au
31 décembre 2004 ;

-la Télévision sur ADSL, qui est également en forte progression, avec 199 591 clients au 31
décembre 2005 contre 68 880 un an plus 6t ;

-et les services applicatifs complétant les services de base, en particulier des gammes sécurité
anti-virus et anti-spam, qui sont également en progression rapide.

L'impact du développement des usages haut débit ADSL est partiellement compensé par :

-la poursuite de la baisse du nombre de clients Internet bas débit, sous I'effet des migrations vers
les offres haut débit ADSL. Le nombre de clients Internet bas débit s’établit a 1,510 million au 31
décembre 2005 contre 2,069 millions un an plus tét ;
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- et le repli tendanciel du chiffre d’affaires du kiosque télématique Télétel.
o Autres services Grand Public

La baisse de -14,1 % du chiffre d’affaires des Autres services Grand Public en données historiques
correspond pour une large part a I'impact de la cession de France Télécom Cable (FTC) au 31
mars 2005. En données a base comparable, la baisse du chiffre d’affaires des Autres services
Grand Public s’établit a -3,5 %. Elle est liée a la diminution de -24,8 % du trafic de la publiphonie et
des services de cartes, et a la baisse tendancielle de lactivit¢ de location de terminaux
téléphoniques, le nombre de terminaux loués (hors passerelles Livebox) ayant diminué de -19,1 %
en un an. Ces impacts défavorables sont partiellement compensés par la progression significative
du chiffre d’affaires des portails et des services de contenu (publicité en ligne des portails
Wanadoo). Le chiffre d’affaires des ventes de terminaux demeure globalement stable : la
progression des ventes de terminaux DECT, que favorise le développement rapide des services de
“Voix sur IP”, compense I'impact de I'érosion tendancielle des prix de vente.

m Chiffre d’affaires des Réseaux et Opérateurs

Les services des Réseaux et Opérateurs regroupent, (i) les Services aux Opérateurs nationaux, qui
comprennent l'interconnexion en France avec les autres opérateurs nationaux, la vente en gros
d’accés ADSL aux FAI tiers, les services de données aux opérateurs et les prestations liées au
dégroupage des lignes téléphoniques, (i) les Autres Services Réseaux et Opérateurs, qui
comprennent les prestations fournies aux opérateurs internationaux (terminaisons d’appel du trafic
international entrant et services de transit). S’y ajoutent, les services par satellite, la pose et
I'entretien de cables sous-marins, les services de gestion et d’ingénierie de réseaux.

Le tableau suivant présente, pour les exercices clos les 31 décembre 2005 et 2004, le chiffre
d’affaires et les principaux indicateurs d’activité relatifs aux services Réseaux et Opérateurs du
sous-secteur d’activité SCR France.

(en millions d’euros) Exercices clos le 31 décembre Variations
2005 2004 2004 05/04 05/04
base comparable historique base comparable historique
(non audité) (non audité)
Services aux Opérateurs nationaux 2 675 2516 2516 6,3 % 6,3 %
Autres services Réseaux et
Opérateurs 2829 3075 3 061 (8,0) % (7,6) %
Chiffre d’affaires
Réseaux et Opérateurs 5504 5591 5577 (1,6) % (1,3) %
Trafic “voix” de l'interconnexion
nationale (en milliards de minutes) 54,8 - 48,6 - 12,8 %
Trafic d’interconnexion Internet
(en milliards de minutes) 17,5 - 27,2 - (35,7) %
Trafic international entrant
(en milliards de minutes) 41 - 3,9 - 51 %
Ventes en gros d’accés ADSL aux
FAI tiers(" (en milliers) 1614 - 1490 - 8,3 %
Nombre de lignes téléphoniques
dégroupées() (en milliers) 2827 - 1591 - 77,7 %
Nombre de lignes en dégroupage
partiel (en milliers) 2229 - 1496 - 49,0 %
Nombre de lignes en dégroupage
total(™ (en milliers) 598 - 95 - ns

(1) En fin de période.

Le chiffre d’affaires des services Réseaux et Opérateurs est en baisse de -1,3 % en données
historiques et de -1,6 % en données a base comparable : la progression de 6,3 % des Services aux
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Opérateurs nationaux (en données historiques et en données a base comparable) est compensée
par le repli des Autres services Réseaux et Opérateurs (baisse de -7,6 % en données historiques et
de -8 % en données a base comparable).

O Services aux Opérateurs nationaux

La progression de 6,3 % du chiffre d’affaires des Services aux Opérateurs nationaux est liée pour
'essentiel au développement rapide du marché du haut débit ADSL avec, en particulier, le
dégroupage des lignes téléphoniques dont le nombre a presque doublé en un an avec 2,827
millions (dont 597 900 lignes en dégroupage total) contre 1,591 million au 31 décembre 2004 (dont
95 000 lignes en dégroupage total). Parallélement, le chiffre d’affaires de la vente en gros d’accés
ADSL aux FAI tiers enregistre une croissance de 3,8 % liée a la progression du nombre d’acces
ADSL vendus en gros aux FAl tiers : celui-ci s’établit & 1,614 million d’accés au 31 décembre 2005,
contre 1,490 million au 31 décembre 2004.

Le chiffre d’affaires de linterconnexion nationale demeure stable en 2005 comparé a l'année
précédente (-0,3 %) : l'effet du développement du trafic “voix” de l'interconnexion nationale est
compensé par I'impact de la baisse significative du trafic de l'interconnexion “Internet bas débit”.
Enfin, le chiffre d’affaires des services de données aux opérateurs (liaisons louées et services
Turbo DSL) enregistre une progression de 5,7 % liée aux ventes intra-groupe et qu’explique
notamment le développement des services large bande d’Orange en France (technologies EDGE et
UMTS).

O Autres services Réseaux et Opérateurs

La baisse de -7,6 % en données historiques et de -8,0 % en données a base comparable du chiffre
d’affaires des Autres services Réseaux et Opérateurs correspond, pour la plus large part, a la
diminution du chiffre d’affaires des prestations fournies aux autres secteurs d’activité (baisse du
trafic téléphonique en volume et baisses de prix liées en particulier aux terminaisons d’appels vers
les mobiles). Les prestations fournies aux autres secteurs d’activité représentent 69 % du chiffre
d’affaires des Autres Services Réseaux et Opérateurs en 2005. Le chiffre d’affaires des contrats de
services aux opérateurs de satellites enregistre également un repli lié au désengagement progressif
de France Télécom de ses activités spatiales.

L'effet de ces baisses est partiellement compensé par la progression, de 11,2 % en données
historiques et de 6,4 % en données a base comparable, du chiffre d’affaires des services aux
opérateurs internationaux liée a la forte progression des services de transit (location de circuits et ré
acheminements d’appels) enregistrée au cours du second semestre 2005, tandis que le chiffre
d’affaires des appels internationaux entrants reste marqué par la baisse du prix moyen des
redevances.

Enfin, les prestations de pose et d’entretien de cébles sous-marins demeurent stables en 2005
comparées a l'année précédente.

m Chiffre d’affaires des Autres Services de Communication Résidentiels en France

Le chiffre d’affaires des Autres Services de Communication Résidentiels en France s’éléve a 2 537
millions d’euros en 2005 contre 2 547 millions d’euros en 2004, soit un repli de -0,1 % en données
historiques et de -0,4 % en données a base comparable.

Pour prés des trois-quarts (73,4 % en 2005), le chiffre d’affaires des Autres Services de
Communication Résidentiels en France regroupe les produits générés par les prestations fournies
aux autres secteurs d’activité, notamment les commissions de distribution, les prestations
informatiques dans le cadre de la mutualisation des systémes d’information du Groupe, et la
location de locaux.

Le chiffre d’affaires externe concerne :

-I'activité de commerce en ligne, les ventes et location d’équipements (hors le chiffre d’affaires des
équipements portés par le secteur d’activité Services de Communication Personnels (SCP) et la
rubrique Services fixes Grand Public), les services au client tels que les Renseignements par
opérateur et I'Assistance client a domicile ;
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-le chiffre d’affaires lié a la valorisation des activités de Recherche & Développement (chiffre
d’affaires des licences et des logiciels) ;

- et les prestations de conseil et d’ingénierie des systemes d’information destinés aux opérateurs
de télécommunications.

3.2.1.1.3 Marge brute opérationnelle et investissements corporels et incorporels de SCR France
®m Marge brute opérationnelle

Les charges opérationnelles du sous-secteur d’activité SCR France s’élévent en 2005 a -11 798
millions d’euros, contre -12 239 millions d’euros en 2004 en données historiques, et -12 165
millions d’euros en données a base comparable. Celles-ci diminuent de -3,6 % en données
historiques et de -3,0 % en données a base comparable.

Sur une base comparable, cette baisse de -367 millions d’euros, s’explique principalement par :

-la baisse des achats externes, du fait principalement de la diminution des achats et reversements
aux opérateurs reflétant la diminution du volume des achats et du tarif de la terminaison d’appel
mobile ;

-la diminution des autres produits et charges opérationnels, liée essentiellement a un produit non
courant (reprise de provision de 199 millions d’euros liée a I'activité du Groupe au Liban, voir note
33 de 'annexe aux comptes consolidés) ;

- et la diminution des charges de personnel (salaires et charges), liée essentiellement a la baisse
des effectifs du sous-secteur d’activité SCR France.

Ces baisses sont partiellement compensées par la hausse :

- des autres achats externes, du fait de 'augmentation des dépenses liées aux achats de contenu
(football, musique et services payants) ;

- et des charges informatiques et de réseau, qui s’explique notamment par la mutualisation d’'une
partie des services informatiques du Groupe et par la hausse de la sous-traitance technique
relative au programme de renforcement de la qualité de service mis en place au second semestre
2004.

La MBO du sous-secteur d’activité SCR France progresse de 2,7 % en données historiques et de
3,0 % en données a base comparable pour atteindre 5 920 millions d’euros au cours de I'exercice
2005. Le ratio de MBO rapportée au chiffre d’affaires progresse, passant de 32,0 % en 2004 en
données historiques et 32,1 % en données a base comparable, a 33,4 % en 2005. Hors reprise de
provision de 199 millions d’euros relative aux activités du Groupe au Liban, la MBO aurait été de
5 721 millions d’euros en 2005, soit un ratio de MBO rapportée au chiffre d’affaires de 32,3 %.

m |Investissements corporels et incorporels

Les investissements corporels et incorporels du sous-secteur d’activité¢ SCR France enregistrent
une hausse de 28,7 % en données historiques et de 30,5 % en données a base comparable, pour
atteindre 1 805 millions d’euros en 2005.

Globalement, cette augmentation de 422 millions d’euros en données a base comparable concerne
principalement les dépenses d’investissement liées a linformatique, a I'extension et a la
restructuration du réseau ainsi qu’aux plates-formes de service client.

Sur cette méme base comparable, les principaux postes d’investissement en progression au cours
de I'exercice 2005 sont :

-les applications et équipements informatiques, en hausse de 141 millions d’euros, soit 49,2 %, du
fait de la mutualisation d’'une partie de la gestion et des achats informatiques du Groupe ;

-les infrastructures et équipements relatifs au réseau (notamment avec la progression des
investissements relatifs a ’ADSL), en hausse de 71 millions d’euros, soit 8,9 %. Cette évolution
est liée essentiellement au déploiement des réseaux de large bande, du fait de la croissance des
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usages haut débit (TV sur ADSL, ADSL 2+...), qui nécessitent I'extension ou parfois la
restructuration du réseau existant ;

- et les plates-formes pour le service client (aprés-vente, qualité), en hausse de 73 millions d’euros.
3.2.1.2 Services de Communication Résidentiels Pologne (SCR Pologne)

3.2.1.2.1 Données opérationnelles de SCR Pologne

Le tableau suivant présente, pour les exercices clos les 31 décembre 2005 et 2004, les principales
données opérationnelles du sous-secteur d’activité SCR Pologne.

(en millions d’euros) Exercices clos le 31 décembre Variations
2005 2004 2004 05/04 05/04
base comparable historique base comparable historique
(non audité) (non audité)
Chiffre d’affaires 3141 3380 3011 (7,0) % 43 %
MBO 1406 1581 1404 11,1 % 0,1 %
MBO [ Chiffre d’affaires 447 % 46,8 % 46,6 %
CAPEX 448 537 478 (16,5) % (6,2) %
CAPEX | Chiffre d’affaires 14,3 % 15,9 % 15,9 %
MBO — CAPEX 958 1045 926 (8,3) % 34 %
Nombre moyen d’employés
(équivalent temps plein) 31097 34 237 33 966 (9,2) % (8,4) %
Nombre de clients de la téléphonie
fixe(” (en milliers) 11155 11 362 11 362 (1,8) % (1,8) %
Nombre de clients Internet haut
débit() (ADSL+SDI®) (en milliers) 1168 684 684 70,6 % 70,6 %

(1) En fin de période.
(2) SDI: technologie d’acces rapide a I'Internet.

3.2.1.2.2 Chiffre d’affaires de SCR Pologne

Les variations de change entre le zloty polonais et I'euro évoluent favorablement en 2005 par
rapport a 2004 (en moyenne : 1 euro = 4,02 zloty polonais pour les douze mois d’activité en 2005
contre 1 euro = 4,52 zloty pour la méme période en 2004).

Ainsi, en raison de l'appréciation du zloty polonais, le chiffre d’affaires du sous-secteur d’activité
SCR Pologne enregistre une hausse de 4,3 % en données historiques, pour s’établir a 3 141
millions d’euros en 2005.

Sur une base comparable, le chiffre d’affaires du sous-secteur d’activité SCR Pologne affiche une
diminution de -7,0 %. Celui-ci est en recul en raison notamment de la baisse du chiffre d’affaires de
la “voix”, principalement sur le trafic, qui n’est que partiellement compensée par, (i) la hausse du
chiffre d’affaires en provenance des services en croissance comme l'acceés a Internet haut débit et
les transmissions de données, et (ii) 'augmentation, dans une moindre mesure, des activités de
vente en gros.

Le recul du chiffre d’affaires du trafic téléphonique résulte notamment, (i) de I'effet croissant de la
substitution du fixe par le mobile, (i) du recul de la part de marché de l'opérateur historique
polonais sur le trafic, suivant la libéralisation des appels (toutes destinations confondues), et (iii) de
I'environnement concurrentiel difficile.

SCR Pologne poursuit la migration de ses clients depuis des offres initiales classiques vers les
Nouveaux Plans Tarifaires (lancés en 2004), dont le tarif de 'abonnement est supérieur. Ainsi, au
31 décembre 2005, on compte plus de 3,5 millions de clients ayant opté pour les Nouveaux Plans
Tarifaires. Ceci a eu pour effet d’augmenter la part des clients ayant souscrit a 'une de ces
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nouvelles offres sur le nombre total de clients résidentiels. Outre le ralentissement de la baisse du
trafic (voix commutée) et la croissance de la part du chiffre d’affaires liée a 'abonnement (soit 49 %
du chiffre d’affaires “voix” en 2005 contre 41 % en 2004), le succés de ces nouvelles offres a
permis de plus en plus a TP S.A. de défendre sa part de marché dans les services vocaux.

Par ailleurs, le chiffre d’affaires de I'accés a I'Internet haut débit du sous-secteur d’activité SCR
Pologne enregistre, sur une base comparable, une progression de 71 % en 2005, tiré par la
progression de 484 milliers du nombre de clients haut débit au cours de I'année 2005 (soit
1,17 million de clients haut débit au 31 décembre 2005 contre 0,684 million un an plus t6t). Cette
évolution favorable a permis a TP S.A., (i) de maintenir une position de tout premier plan sur le
marché du haut débit en Pologne, avec une part de marché de 71 % au 31 décembre 2005, et
(i) de compenser largement la baisse du chiffre d’affaires bas débit, faisant ainsi progresser le
chiffre d’affaires total des services d’acces a I'Internet de 24 % en 2005.

Enfin, les services de transmission de données (incluant I'Internet bas et haut débit, la transmission
de données et les liaisons louées) en progression de 15 % au cours de I'année 2005, représentent
17 % du chiffre d’affaires total du sous-secteur d’activitt SCR Pologne en 2005, contre 13 % en
2004.

3.2.1.2.3 Marge brute opérationnelle et investissements corporels et incorporels de SCR
Pologne

m Marge brute opérationnelle

La MBO du sous-secteur d’activité SCR Pologne enregistre une croissance de 0,1 % en données
historiques, passant de 1 404 millions d’euros en 2004 a 1 406 millions d’euros en 2005. Cette
évolution integre notamment I'effet favorable des variations de change liées aux variations du zloty
polonais entre 2004 et 2005.

Sur une base comparable, la MBO diminue de -11,1 % pour atteindre 1 406 millions d’euros en
2005. Cette évolution s’explique essentiellement par la baisse du chiffre d’affaires qui n'a été que
partiellement compensée par les économies significatives sur les colts réalisées grace a la
poursuite du programme de réduction des charges opérationnelles. Sur une base comparable, ces
gains concernent principalement :

-les charges de personnel (salaires et charges), dont la baisse de -10,1% s’explique
essentiellement par une diminution du nombre d’employés (effectifs actifs fin de période) suite au
plan de restructuration, qui a entrainé une baisse de -9,2 % du nombre moyen d’employés
(équivalent temps plein) entre 2004 et 2005 ;

-les codts liés a la sous-traitance et les honoraires ainsi que autres frais généraux ;

- et les charges d’interconnexion résultant de la baisse du trafic des appels fixes vers mobiles et de
vente en gros ainsi que du prix de I'interconnexion.

En pourcentage du chiffre d’affaires, la MBO est passée de 46,6 % en 2004, en données
historiques, et 46,8 %, en données a base comparable, a 44,7 % en 2005.

m Investissements corporels et incorporels

En données historiques, les dépenses d’investissements corporels et incorporels reculent de -6,2 %
pour atteindre 448 millions d’euros en 2005.

Les investissements corporels et incorporels sont en décroissance de -16,5 % en données a base
comparable. Cette évolution refléte, (i) I'effort d’optimisation sur les investissements relatifs aux
réseaux et aux achats informatiques (logiciels et licences), ainsi que (i) des dépenses
d’'investissement moins élevées en 2005, suite a la réalisation en 2004 de la majeure partie des
investissements liés aux outils de gestion de la relation client.
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Ainsi, le ratio des investissements corporels et incorporels rapportés au chiffre d’affaires diminue de
-1,6 point (en données historiques comme en données a base comparable) pour atteindre 14,3 %
en 2005.

3.2.1.3 Services de Communication Résidentiels Reste du monde (SCR Reste
du monde)
3.2.1.3.1 Données opérationnelles de SCR Reste du monde

Le tableau suivant présente, pour les exercices clos les 31 décembre 2005 et 2004, les principales
données opérationnelles du sous-secteur d’activité SCR Reste du monde.

(en millions d’euros) Exercices clos le 31 décembre Variations
2005 2004 2004 05/04 05/04
base comparable historique base comparable historique
(non audité) (non audité)

Chiffre d’affaires 1837 1671 1584 9,9 % 16,0 %
MBO 213 273 233 (22,0) % (8,8) %
MBO / Chiffre d’affaires 11,6 % 16,3 % 14,7 %
CAPEX 284 183 168 54,8 % 69,0 %
CAPEX [ Chiffre d’affaires 15,4 % 11,0 % 10,6 %
MBO — CAPEX (71) 90 65 (179,0) % ns

Nombre moyen d’employés
(équivalent temps plein) 7 196 7 652 7293 (6,0) % (1,3) %

Nombre de clients Internet haut
débit( (en milliers) 1975 1402 1402 40,9 % 40,9 %
(1) Enfin de période.

3.2.1.3.2 Chiffre d’affaires de SCR Reste du monde

Le chiffre d’affaires du sous-secteur d’activitt SCR Reste du monde progresse de 16,0 % en
données historiques pour atteindre 1 837 millions d’euros en 2005, en raison, principalement, des
variations de périmétre (impact favorable de 93 millions d’euros), qui compensent largement I'effet
négatif des variations de change (-6 millions d’euros), parmi lesquelles :

-I'intégration en consolidation globale de la société Sonatel le 1er juillet 2005 (précédemment
détenue a 42,33 %), prenant effet le 1er juillet 2004 dans les données a base comparable (voir
paragraphe 1.2.1.2 “Données a base comparable”) ;

- et l'intégration dans le périmetre de consolidation des entités contrélées ou sous influence notable
des filiales internationales Wanadoo Jordan, Telecom Vanuatu Ltd le 1er janvier 2005, prenant
effet le 1er janvier 2004 dans les données a base comparable, et des filiales internationales Cote
d’lvoire Multimédia, Sonatel Multimédia et Teleservices Ltd le 1 novembre 2005, prenant effet le
1er novembre 2004 dans les données a base comparable. Les entrées dans le périmétre de
consolidation des entités contrélées ou sous influence notable résultent de I'application des
normes IFRS.

Sur une base comparable, le chiffre d’affaires du sous-secteur d’activitté SCR Reste du monde
augmente de 9,9 % passant de 1 671 millions d’euros en 2004 a 1 837 millions d’euros en 2005.
Cette évolution reflete, essentiellement, la croissance des filiales européennes, notamment en
Espagne et au Royaume-Uni, liée au développement rapide de I'Internet haut débit. Dans une
moindre mesure, cette évolution favorable est imputable a la progression du chiffre d’affaires de
Sonatel au Sénégal.

En Espagne, le chiffre d’affaires de France Télécom Espafna (646 millions d’euros en 2005 contre
560 millions d’euros en 2004 en données historiques comme en données a base comparable)
enregistre une hausse de 15,3 % liée a la croissance du nombre de clients haut débit Internet.
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Celui-ci passe en effet de 379 milliers de clients au 31 décembre 2004 a 563 milliers de clients au
31 décembre 2005, soit une progression de 48,6 %. La part du nombre de clients haut débit
rapporté au nombre total de clients Internet passe de 26,1 % au 31 décembre 2004 a 43,6 % au 31
décembre 2005. Le nombre de clients toutes offres passe de 1,453 million de clients a 1,291 million
de clients soit une baisse de -11,1 %.

Au Royaume-Uni, le chiffre d’affaires de Wanadoo UK progresse de 12,7 % en données
historiques, pour passer de 377 millions d’euros au cours de I'année 2004 & 425 millions d’euros au
cours de I'année 2005. Sur une base comparable, celui-ci progresse de 13,6 %, de 374 millions
d’euros en 2004 a 425 millions d’euros en 2005. La part du nombre de clients haut débit a
fortement progressé, s’établissant a 44,2 % au 31 décembre 2005 contre 24,1 % au 31 décembre
2004. Celui-ci passe de 569 milliers de clients a 906 milliers de clients au 31 décembre 2005, soit
une progression de 59,3 %. Le nombre de clients toutes offres passe sur la méme période de 2,359
millions de clients a 2,051 millions de clients soit une baisse de -13 % reflétant I'érosion du nombre
de clients bas débit.

Au Sénégal, le chiffre d’affaires de Sonatel croit de 93,3 % en données historiques pour atteindre
229 millions d'euros en 2005. Cette forte augmentation en données historiques traduit
principalement I'effet de I'intégration en consolidation globale de la société Sonatel, a partir du 1er
juillet 2005 (précédemment en intégration proportionnelle a 42,33 %). En données a base
comparable, la croissance du chiffre d’affaires de 13,5 % refléte notamment I'augmentation du
trafic, particulierement des appels fixes vers mobiles. Par ailleurs, une offre prépayée a été
développée pour compléter I'offre de Sonatel qui étend également sa couverture (obligation
“Programme rural”). Ainsi le nombre de clients de la téléphonie fixe est en progression de 157 % en
données historiques et de 8,8 % en données a base comparable, pour atteindre plus de 266 milliers
de clients au 31 décembre 2005.

En Cote d’lvoire, le chiffre d’affaires de Cote d’lvoire Télécom est en baisse de -11,4 % (en
données historiques comme en données a base comparable) pour atteindre 158 millions d’euros au
cours de I'année 2005. Cette évolution s’explique, notamment, par le ralentissement de I'activité
économique du fait de la situation politique instable depuis novembre 2004, et par I'effet d’'une
baisse des tarifs intervenue fin 2004. A l'inverse, le nombre de clients résidentiels de la société
progresse, s’établissant a prés de 244 milliers au 31 décembre 2005, contre 225 milliers au 31
décembre 2004, soit une hausse annuelle de 8,6 %.

En Jordanie, le chiffre d’affaires de JTC baisse de -2,1 % (en données historiques comme en
données a base comparable) s’établissant a 115 millions d’euros en 2005. Parallélement, le
nombre de clients de la téléphonie fixe s’éléve a 251 milliers de clients au 31 décembre 2005, en
baisse de -1,5 % par rapport au 31 décembre 2004.

Aux Pays-Bas, le chiffre d’affaires de Wanadoo NL progresse de 21,9 % (en données historiques
comme en données a base comparable) pour atteindre 81 millions d’euros en 2005 contre 66
millions d’euros en 2004. Le nombre de clients haut débit enregistre une progression de 11,4%
passant de 454 milliers de clients au 31 décembre 2004 a 506 milliers de clients au 31 décembre
2005. La proportion de clients haut débit progresse, passant de 72,1 % a 81,4 % sur la méme
période. Le nombre de clients toutes offres est en recul de -1,3 %, s’établissant a 622 milliers de
clients au 31 décembre 2005 contre 630 milliers de clients au 31 décembre 2004.

3.2.1.3.3 Marge brute opérationnelle et investissements corporels et incorporels de SCR Reste
du monde
m Marge brute opérationnelle

La MBO du sous-secteur d’activité SCR Reste du monde passe de 233 millions d’euros en 2004 a
213 millions d’euros en 2005, soit une diminution de -8,8 % en données historiques.

Sur une base comparable, I'évolution de -22,0 % dans la comparaison des deux périodes s’explique
par :

-la dégradation de la MBO de Wanadoo UK du fait de la croissance du nombre de clients haut
débit, qui s’accompagne de colts de conquétes élevés et de charges commerciales relatives aux
offres haut débit ;
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-la baisse de la MBO de Cbte d’lvoire Télécom, qui reflete essentiellement le ralentissement
sensible de 'activité lié a la situation politique instable du pays depuis novembre 2004 ;

-et la diminution de la MBO de Sonatel au Sénégal liée a une augmentation des charges
opérationnelles (essentiellement les achats et reversements aux opérateurs) supérieure a la
croissance du chiffre d’affaires.

Ces baisses sont partiellement compensées par 'amélioration de la rentabilité opérationnelle de
France Télécom Espafia en Espagne liée a la croissance de I'activité sur I'lnternet haut débit et aux
plans d’économies et de restructuration qui portent leurs fruits sur le second semestre 2004 et en
2005.

m Investissements corporels et incorporels

Les investissements corporels et incorporels du sous-secteur d’activitt SCR Reste du monde
s’élevent a 284 millions d’euros en 2005, contre 168 millions d’euros en 2004 en données
historiques. Cette évolution s’explique, dans une moindre mesure, par les variations de périmétre
citées précédemment.

En données a base comparable, les investissements corporels et incorporels augmentent de
54,8 %. Cette hausse de 100 millions d’euros entre les deux périodes reflete principalement la
croissance des investissements de France Télécom Espafa en Espagne (hausse de 37 millions
d’euros), de Wanadoo au Royaume-Uni (augmentation de 36 millions d’euros) et de Wanadoo aux
Pays-Bas (augmentation de 10 millions d’euros).

Dans ces trois pays, la croissance de prés de 41 % du nombre de clients haut débit (soit un total de
pres de 1,975 million d’acces ADSL au 31 décembre 2005) explique I'essentiel de la progression
des dépenses d’'investissement, lesquels portent sur :

-les modems haut débit immobilisés ;
-la poursuite du dégroupage de la boucle locale en Espagne ;

-et le déploiement des infrastructures réseaux liées a la “Voix sur IP” aux Pays-Bas, dont le
lancement commercial en avril 2005 explique la croissance significative des immobilisations
corporelles en 2005.

Ainsi, globalement, le ratio des investissements corporels et incorporels rapportés au chiffre
d’affaires du sous-secteur d’activité SCR Reste du monde progresse, passant de 10,6 % en 2004
en données historiques (11,0 % en données a base comparable) a 15,4 % en 2005.
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3.2.2 DE LA MARGE BRUTE OPERATIONNELLE AU RESULTAT D’EXPLOITATION DES
SERVICES DE COMMUNICATION RESIDENTIELS (SCR)

Le tableau suivant présente, pour les exercices clos les 31 décembre 2005 et 2004, le passage de
la MBO au résultat d’exploitation en détaillant le total des charges opérationnelles incluses entre la
MBO et le résultat d’exploitation du secteur d’activité Services de Communication Résidentiels
(SCR).

(en millions d’euros) Exercices clos le 31 décembre Variations
2005 2004 2004 05/04 05/04
base comparable(!) historique base comparable(!) historique
(non audité) (non audité)

MBO 7 538 7 602 7 401 (0,8) % 1,9 %
Participation des salariés (253) - (156) - 62,2 %
Rémunération en actions (92) - (212) - (56,6) %
Dotation aux amortissements (3116) (3789) (3935) (17,8) % (20,8) %
Perte de valeur
des écarts d’acquisition (11) - - - -
Perte de valeur
des immobilisations (14) - 10 - ns
Résultat de cession d’actifs - — — — -
Co0t des restructurations (380) - (134) - 183,6 %
Résultat des entités
mises en équivalence 35 - 17 - 105,9 %
Résultat d’exploitation 3707 - 2991 - 239 %

(1) Pour le compte de résultat, les données a base comparable sont établies jusqu’'a la MBO. Pour les postes compris entre
la MBO et le résultat d’exploitation, les données a base comparable ne sont établies que pour la dotation aux
amortissements.

3.2.2.1 Dotation aux amortissements de SCR

En 2005, la dotation aux amortissements s’éléve a -3 116 millions d’euros, contre -3 935 millions
d’euros en données historiques et -3 789 millions d’euros en données a base comparable en 2004.
Ainsi, celle-ci diminue de -20,8 % en données historiques et de -17,8 % en données a base
comparable entre les deux périodes.

En données historiques, la diminution de 819 millions d’euros de la dotation aux amortissements
entre 2004 et 2005, intégre notamment :

-I'impact positif de la revue des durées de vie des immobilisations. Les principaux impacts, en
2005, de cette revue menée dans les sociétés du Groupe, sont un allongement des durées de vie
de certaines catégories d’actifs immobilisés et une réduction de la dotation aux amortissements
(voir note 2 de I'annexe aux comptes consolidés). L'impact induit par le passage des données
historiques aux données a base comparable est de 259 millions d’euros en 2004 et concerne le
sous-secteur d’activité SCR France ;

- et I'impact négatif des variations de change qui s’élévent a -117 millions d’euros entre les deux
périodes, relatives essentiellement & I'évolution du zloty polonais, est partiellement compensé par
les variations de périmetre, soit 4 millions d’euros, liées principalement a la cession de FTC
(France Télécom Cable, réseaux cablés) et a I'impact de la consolidation en intégration globale
des filiales sénégalaises.

Sur une base comparable, la dotation aux amortissements diminue de 673 millions d’euros entre
2004 et 2005, reflétant la fin de 'amortissement :

- d’un nombre conséquent d’'immobilisations au sein du sous-secteur d’activité SCR France ;

- et de la base d’abonnés de TP S.A. (sous-secteur d’activité SCR Pologne).
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3.2.2.2 Autres charges opérationnelles incluses entre la MBO et le résultat
d’exploitation de SCR
Les autres charges opérationnelles incluses entre la MBO et le résultat d’exploitation sont décrites,
pour le Groupe, au paragraphe 2.2 “De la marge brute opérationnelle au résultat d’exploitation du
Groupe”.

3.2.2.3 Résultat d’exploitation de SCR

Le résultat d’exploitation du secteur d’activité Services de Communication Résidentiels (SCR)
s’établit a 3 707 millions d’euros en 2005, contre 2 991 millions d’euros en 2004 en données
historiques, soit une progression de 23,9 %. Cette évolution de 716 millions d’euros entre les deux
périodes integre, notamment, I'effet combiné de la progression de la MBO et de la diminution de la
dotation aux amortissements, qui compense largement 'augmentation du colt des restructurations
(-380 millions d’euros en 2005 contre -134 millions d’euros en 2004) et de la participation des
salariés (-253 millions d’euros en 2005 contre -156 millions d’euros en 2004).

3.3 SERVICES DE COMMUNICATION ENTREPRISES (SCE)

Le secteur d’activité “Services de Communication Entreprises” (désigné ci-apres SCE) regroupe les
services de communication aux entreprises en France et les services mondiaux aux entreprises de
la filiale Equant.

3.3.1 DU CHIFFRE D’AFFAIRES A LA MARGE BRUTE OPERATIONNELLE DES SERVICES DE
COMMUNICATION ENTREPRISES (SCE)

3.3.1.1 Données opérationnelles de SCE

Le tableau suivant présente, pour les exercices clos les 31 décembre 2005 et 2004, les principales
données opérationnelles du secteur d’activité Services de Communication Entreprises (SCE).

(en millions d’euros) Exercices clos le 31 décembre Variations
2005 2004 2004 05/04 05/04
base comparable historique base comparable historique
(non audité) (non audité)

Chiffre d’affaires 7785 8227 8 235 (5,4) % (5,5) %
MBO 1949 2024 2039 3,7) % (4,4) %
MBO | Chiffre d’affaires 25,0 % 24,6 % 24,8 %
CAPEX 370 386 388 (3,9) % (4,2) %
CAPEX | Chiffre d’affaires 4,8 % 4,7 % 4,7 %
MBO — CAPEX 1579 1638 1651 (3,6) % (4,5) %
Nombre moyen d’employés
(équivalent temps plein) 16 809 17 024 17 014 (1,3) % (1,2) %

Le tableau suivant présente, pour I'exercice 2004, les principaux retraitements liés au passage des
données historiques aux données a base comparable du secteur d’activité Services de
Communication Entreprises (SCE).

(en millions d’euros) Passage des données historiques aux données a base comparable (non audité)
Chiffre MBO Dotation aux CAPEX MBO Nbre moyen
d’affaires amortissements - CAPEX d’employés

Données historiques

au 31 décembre 2004 8235 2039 (657) 388 1651 17 014
Variations de périmétre (7) 1 1 (1) 2 (124)
Autres variations - (16) - - (16) 134
Variations de change(" (1) - - (1) 1 -

Données a base comparable
au 31 décembre 2004 8 227 2024 (656) 386 1638 17 024

(1) Impact des variations de change entre le taux de change moyen de I'exercice 2004 et le taux de change moyen de
I'exercice 2005.
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3.3.1.2 Chiffre d’affaires de SCE

Le tableau suivant présente, pour les exercices clos les 31 décembre 2005 et 2004, le chiffre
d’affaires et les principaux indicateurs d’activité du secteur d’activité Services de Communication
Entreprises (SCE).

(en millions d’euros) Exercices clos le 31 décembre Variations
2005 2004 2004 05/04 05/04
base comparable historique base comparable historique
(non audité) (non audité)

Téléphonie fixe Entreprises

en France 2695 2965 2965 (9,1) % 9,1) %
Réseaux d’Entreprises et Autres

services Entreprises en France 3245 3350 3357 (3,1) % (3,3) %
Services mondiaux Entreprises 2317 2345 2 346 (1,2) % (1,2) %
Eliminations 471) (432) (432) 9,1) % (9,0) %

Chiffre d’affaires Services de
Communication Entreprises 7785 8 227 8235 (5,4) % (5,5) %

Nombre de lignes téléphoniques
Entreprises en France( et ()
(en millions) 5,9 - 59 - (0,3) %

Trafic téléphonique “voix”
Entreprises en France
(en milliards de minutes) 17,2 — 19,6 - (12,4) %

Trafic Entreprises des services en

ligne et de I'accés a Internet bas

débit en France

(en milliards de minutes) 8,3 - 13,3 - (37,5) %

Nombre total des acces

permanents aux réseaux de

données en France() et®)

(en milliers) 285,6 — 243,9 - 17,1 %
dont Nombre des accés
IP-VPN() et 3) (en milliers)
hors Oléane 128,7 - 71,0 - 81,3 %

Nombre total de liaisons louées aux
Entreprises en France®)
(en milliers) 72,5 - 97,0 - (25,3) %

Nombre d’utilisateurs des services

de nomadisme Business

Everywhere en France(®

(en milliers) 407,8 - 321,7 - 26,8 %

(1) En fin de période.

(2) Ce chiffre comprend les lignes analogiques standards (hors les lignes en dégroupage total) et les canaux Numéris
(RNIS), chaque canal Numéris étant comptabilisé comme une ligne. Il exclut les lignes téléphoniques en dégroupage
total.

(3) Acceés des clients externes au groupe France Télécom, hors marché opérateurs.

Le chiffre d’affaires du secteur d’activité Services de Communication Entreprises est en baisse de
-5,5 % en données historiques et de -5,4 % en données a base comparable, pour atteindre 7 785
millions d’euros en 2005. Le recul de la Téléphonie fixe Entreprises en France et I'impact sur les
Réseaux d’Entreprises en France des migrations technologiques en cours vers I'IP et les supports
DSL sont partiellement compensés par le développement des activités de services aux Entreprises.
En effet, dans le cadre de la transformation de son activité vers la technologie IP et les services, le
secteur d’activité Services de Communication Entreprises répond de maniére croissante a la
demande :

- d’offres convergentes fixe-mobile,
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- de solutions de mobilité,

-et de services innovants tels que les services d’intégration, le conseil, la gestion de projet, la
gestion des applications critiques des clients, I'externalisation partielle ou totale des services de
communication aux entreprises.

m Chiffre d’affaires de la Téléphonie fixe Entreprises en France

Le chiffre d’affaires de la Téléphonie fixe Entreprises en France (comprenant les Communications
téléphoniques Entreprises, les Abonnements Entreprises et les Services en ligne Entreprises)
s’établit a 2 695 millions d’euros en 2005. Il enregistre une baisse de -9,1 %, en données
historiques et en données a base comparable) essentiellement liée au recul du chiffre d’affaires des
Communications téléphoniques Entreprises et, dans une moindre mesure, a la baisse du chiffre
d’affaires des Abonnements Entreprises et des Services en ligne Entreprises.

Le chiffre d’affaires des Communications téléphoniques Entreprises (soit 46 % du chiffre d’affaires
de la Téléphonie fixe Entreprises en France en 2005) enregistre une baisse de -14,6 % en données
historiques et de -17,3 % en données a base comparable, liée :

-a la diminution de -12,4 % du volume des Communications téléphoniques Entreprises (a la fois
baisse du marché mesuré a I'interconnexion et baisse des parts de marché de France Télécom,
principalement sur les communications locales et les appels fixes vers mobiles, avec un
ralentissement observé au second semestre 2005) ;

-et a I'impact des baisses de prix principalement liées aux remises accordées aux entreprises sur
les communications et aux baisses tarifaires intervenues en début d’année sur les
communications fixes vers mobiles.

Le chiffre d’affaires des Abonnements Entreprises (soit 48 % du chiffre d’affaires de la Téléphonie
fixe Entreprises en France en 2005) s’inscrit en recul de -2,2 % en données historiques et de -1,4 %
en 2005 par rapport a 2004 en données a base comparable. Le nombre d’équivalent lignes
téléphoniques des Entreprises s’inscrit en léger recul par rapport a 'année précédente avec 5,9
millions d’équivalent lignes au 31 décembre 2005, les lignes Numéris étant progressivement
remplacées par des acces IP dans le cadre de la transformation.

Les Services en ligne Entreprises correspondent pour l'essentiel a [I'activité du kiosque
téléphonique Audiotel, qui regroupe les services électroniques de renseignements accessibles par
téléphone tels que les services bancaires a domicile et de météorologie. Le chiffre d’affaires des
Services en ligne Entreprises s’inscrit en recul de -16,1 % en données historiques en 2005 comparé
a 2004. La décroissance est principalement liée a la baisse des volumes de trafic Audiotel.

m Chiffre d’affaires des Réseaux d’Entreprises et Autres services Entreprises en France

Le chiffre d’affaires des Réseaux d’Entreprises et Autres services Entreprises en France s’établit a
3 245 millions d’euros en 2005. Il enregistre une baisse de -3,3 % en données historiques et de
-3,1 % en données a base comparable, essentiellement liée au recul du chiffre d’affaires des
Réseaux d’Entreprises en France.

Le chiffre d’affaires des Réseaux d’Entreprises en France (soit 83 % du chiffre d’affaires des
Réseaux d’Entreprises et Autres services Entreprises en France en 2005) s’établit a 2 680 millions
d’euros en 2005. Il enregistre une baisse de -2,8 % en données historiques et en données a base
comparable, principalement liée aux migrations technologiques reflétées par :

-la baisse de -12,2 % du chiffre d’affaires des liaisons louées acquises par des clients externes au
groupe France Télécom (564 millions d’euros en 2005), qui reflete la migration des entreprises
vers des technologies plus récentes. La baisse du parc global des liaisons louées par les
entreprises s’établit a -25,3 % au 31 décembre 2005 par rapport au 31 décembre 2004, et
concerne les liaisons analogiques et numériques a bas et moyen débits, plus particulierement les
liaisons 64-128 kbits / seconde. Ces liaisons sont, pour une partie d’entre elles, remplacées par
des acces IP sur DSL dont le nombre est en forte croissance : au 31 décembre 2005, la part des
acces permanents aux réseaux de données utilisant les technologies DSL s’établit a 67 % contre
51 % un an plus tét. Par ailleurs, le chiffre d’affaires des services a trés haut débit (avec
notamment MAN Ethernet et Ethernet LINK qui apportent la souplesse, la sécurité et la
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performance d’un réseau privé Ethernet) est en croissance et constitue un relais de croissance
face a la baisse du chiffre d’affaires des liaisons louées classiques ;

-le chiffre d’affaires des solutions de réseaux de données pour les clients externes du Groupe
(1 506 millions d’euros en 2005), qui enregistre une baisse de -0,7 %, alors que la croissance du
nombre des acces permanents aux réseaux de données s’est accélérée en 2005, pour atteindre
17,1 % au 31 décembre 2005 (contre une progression annuelle de 8,5 % au 31 décembre 2004).
La légére baisse du chiffre d’affaires reflete I'impact de I'évolution du mix produit avec la part
croissante des solutions IP-VPN observée depuis 2004. Au 31 octobre 2005, le nombre d’accés
IP-VPN représente 45 % du nombre total des acces permanents aux réseaux de données
comparé a 29 % un an plus tot. La croissance du chiffre d’affaires relatif aux solutions IP-VPN en
2005 compense presque en totalité le recul du chiffre d’affaires des produits classiques de
réseaux de données managés tels que le Frame Relay ou I'’X.25.

Le chiffre d’affaires des Autres services Entreprises en France comprend les services applicatifs
réseaux, les services d’ingénierie et d’assistance ainsi que les services réseaux intégrés. La
croissance de celui-ci en 2005 reflete le développement des activités d’externalisation
(outsourcing), des services a valeur ajoutée et des solutions de mobilité. A cet égard, le nombre
d’utilisateurs des services de nomadisme Business Everywhere en France s’établit a 408 milliers au
31 décembre 2005, en progression de 26,8 % par rapport au 31 décembre 2004.

Le chiffre d’affaires des Autres services Entreprises en France s’établit a 565 millions d’euros en
2005 (soit 17 % du chiffre d’affaires des Réseaux d’Entreprises et Autres services Entreprises en
France en 2005), en baisse de -5,9 % en données historiques et de -4,7 % en données a base
comparable. Le chiffre d’affaires de I'acces Internet bas débit s’inscrit en forte décroissance en
2005 comparé a 2004. Parallelement, le chiffre d’affaires des activités audiovisuelles, qui
représente 11 % du chiffre d’affaires des Réseaux d’Entreprises et Autres services Entreprises en
France en 2005, reste stable tandis que le chiffre d’affaires des équipements (essentiellement
constitué d’équipements de salles de marché destinés a la communauté financiére) est en
progression de 12,7 %.

m Chiffre d’affaires des Services mondiaux Entreprises

Le chiffre d’affaires des Services mondiaux Entreprises diminue de -1,2 % en données historiques
comme en données a base comparable, s’établissant a 2 317 millions d’euros en 2005. L’impact
des variations de change étant quasiment nul, cette évolution s’explique essentiellement, en
données historiques comme en données a base comparable, par la baisse du chiffre d’affaires des
services réseaux, partiellement compensée par la croissance du chiffre d’affaires des solutions et
des services.

O Services de réseaux
Sur une base comparable, I'évolution du chiffre d’affaires des services réseaux résulte :

-du recul de -4,6 % du chiffre d’affaires des services réseaux IP et données entre 2004 et 2005.
Cette évolution reflete la poursuite de la pression sur les prix et des déconnexions de
technologies classiques de services réseaux, la demande des clients évoluant vers des solutions
IP a moindre co(t. Le chiffre d’affaires relatif aux services IP est supérieur en 2005 au chiffre
d’affaires des technologies moins récentes (X.25, I'’X.28, le Frame Relay et 'ATM) comparé a
2004 ;

- et de la croissance de 11,1 % entre 2004 et 2005 du chiffre d’affaires en provenance de la “voix”
et de la vidéo.

o Activités de services

La croissance du chiffre d’affaires en provenance des activités de services entre 2004 et 2005
refléte la poursuite de la stratégie de renforcement dans les services a valeur ajoutée permettant de
fournir des solutions de communications globales, intégrées et personnalisées aux multinationales.

Le chiffre d’affaires des services professionnels, qui comprend les ventes liées aux services de
gestion de projets, de gestion de services et a certains services de conseil, est en progression en
données a base comparable de 22,2 % en 2005 par rapport a 2004, en croissance dans toutes les
régions.
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Le chiffre d’affaires des services IT, qui comprend les services de messagerie, d’hébergement et de
sécurité, est en progression de 5,3 % en données a base comparable en 2005 comparé a 2004, le
continent américain, I'Europe et I'Asie Pacifique affichant une croissance soutenue.

Le chiffre d’affaires des services d’intégration, soit le chiffre d’affaires relatif aux services de
maintenance des locaux, et les ventes liées a la fourniture et au déploiement d’équipements de
communication, est stable en données a base comparable en 2005 par rapport a 2004.

3.3.1.3 Marge brute opérationnelle de SCE

En 2005, la MBO s’établit a 1 949 millions d’euros, en baisse de -4,4 % en données historiques. En
données a base comparable, la MBO s'inscrit en recul de -3,7 %. Ainsi, le ratio de MBO rapportée
au chiffre d’affaires est en recul de -0,4 point en données a base comparable s’établissant a 25,0 %
en 2005.

La baisse de la MBO refléte le recul du chiffre d’affaires de la Téléphonie fixe Entreprises en France
et des Réseaux d’Entreprises en France, partiellement compensée par les économies réalisées sur
les achats et reversements aux opérateurs, liées, (i) a la baisse des volumes de trafic combinée a
la baisse des prix de terminaison d’appels fixes vers mobiles, et (ii) a la diminution des codts
d’acces et des colts de réseaux internationaux et nationaux des Services mondiaux Entreprises
dans le cadre d’'un programme d’optimisation des charges opérationnelles.

3.3.2 DE LA MARGE BRUTE OPERATIONNELLE AU RESULTAT D’EXPLOITATION ET LES
INVESTISSEMENTS CORPORELS ET INCORPORELS DES SERVICES DE
COMMUNICATION ENTREPRISES (SCE)

Le tableau suivant présente, pour les exercices clos les 31 décembre 2005 et 2004, le passage de
la MBO au résultat d’exploitation en détaillant le total des charges opérationnelles incluses entre la
MBO et le résultat d’exploitation du secteur d’activité Services de Communication Entreprises
(SCE).

(en millions d’euros) Exercices clos le 31 décembre Variations
2005 2004 2004 05/04 05/04
base comparable(!) historique base comparable(!) historique
(non audité) (non audité)

MBO 1949 2024 2039 (3,7) % (4,4) %
Participation des salariés (21) — (22) — (4,5) %
Rémunération en actions (21) - (38) - (44,7) %
Dotation aux amortissements (477) (656) (657) (27,3) % (27,4) %
Perte de valeur
des écarts d’acquisition - - (534) - ns
Perte de valeur
des immobilisations (191) - (184) - 3,8 %
Résultat de cession d’actifs - - - - -
Co0t des restructurations (73) - (32) - 1281 %
Résultat des entités
mises en équivalence - - 12 - ns
Résultat d’exploitation 1166 - 584 - 99,7 %

(1) Pour le compte de résultat, les données a base comparable sont établies jusqu’a la MBO. Pour les postes compris entre
la MBO et le résultat d’exploitation, les données a base comparable ne sont établies que pour la dotation aux
amortissements.

3.3.2.1 Dotation aux amortissements de SCE

En 2005, la dotation aux amortissements s’éleve a -477 millions d’euros, en recul de -27,4 % en
données historiques et de -27,3 % en données a base comparable. En données historiques comme
en données a base comparable, cette baisse, qui concerne essentiellement la diminution de la
dotation aux amortissements au sein des services mondiaux de communication, refléte I'effet
cumulé de l'optimisation des investissements lors des derniers exercices et de la dépréciation de la
base d’actifs comptabilisée en 2004.

79



ANALYSE DE LA SITUATION FINANCIERE ET DES RESULTATS

3.3.2.2 Autres charges opérationnelles incluses entre la MBO et le résultat
d’exploitation de SCE

Les autres charges opérationnelles incluses entre la MBO et le résultat d’exploitation sont décrites,
pour le Groupe, au paragraphe 2.2 “De la marge brute opérationnelle au résultat d’exploitation du
Groupe”.

3.3.2.3 Résultat d’exploitation de SCE

Le résultat d’exploitation du secteur d’activité Services de Communication Entreprises (SCE)
progresse de 99,7 %, passant de 584 millions d’euros en 2004 a 1 166 millions d’euros en 2005.
Cette évolution entre les deux périodes enregistre l'effet de la baisse de la dotation aux
amortissements conjugué a I'absence de la perte de valeur des écarts d’acquisition en 2005 contre
-534 millions d’euros en 2004.

3.3.2.4 Investissements corporels et incorporels de SCE

Les investissements corporels et incorporels s’éléve a 370 millions d’euros en 2005, en recul par
rapport a 2004 de -4,2 % en données historiques et de -3,9 % en données a base comparable.

3.4 ANNUAIRES

Le secteur d’activité “Annuaires” correspond aux activités de PagesJaunes Groupe relatives a
I'édition d’annuaires imprimés et en ligne, leur distribution, la vente d’espaces publicitaires, la
commercialisation de bases de données marketing et la création de sites Internet pour les
annonceurs.

Les activités du secteur d’activité Annuaires s’articulent autour, d’'une part, de PagesJaunes en
France, et d’autre part, de ses activités a l'international (notamment QDQ en Espagne) et de ses
autres filiales (activités de marketing direct et services géographiques).
3.4.1 DU CHIFFRE D’AFFAIRES A LA MARGE BRUTE OPERATIONNELLE DES ANNUAIRES
3.4.1.1 Données opérationnelles des Annuaires

Le tableau suivant présente, pour les exercices clos les 31 décembre 2005 et 2004, les principales
données opérationnelles du secteur d’activité Annuaires.

(en millions d’euros) Exercices clos le 31 décembre Variations
2005 2004 2004 05/04 05/04
base comparable historique base comparable historique
(non audité) (non audité)

Chiffre d’affaires 1061 1001 978 6,0 % 8,5%
MBO 463 413 407 12,1 % 13,7 %
MBO / Chiffre d’affaires 43,7 % 41,3 % 41,6 %
CAPEX 12 6 8 84,2 % 50,0 %
CAPEX | Chiffre d’affaires 1,1% 0,6 % 0,8 %
MBO — CAPEX 451 407 399 11,0 % 13,0 %

Nombre moyen d’employés
(équivalent temps plein) 4677 4 464 4233 4,8 % 10,5 %

Nombre d’annonceurs Internet
(en milliers) 381 333 333 14,4 % 14,4 %
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Le tableau suivant présente, pour I'exercice 2004, les principaux retraitements liés au passage des
données historiques aux données a base comparable du secteur d’activité Annuaires.

(en millions d’euros) Passage des données historiques aux données a base comparable (non audité)
Chiffre MBO Dotation aux CAPEX MBO - Nbre moyen
d’affaires amortissements CAPEX d’employés

Données historiques
au 31 décembre 2004 978 407 (10) 8 399 4233

Variations de périmétre et autres 23 6 - (2) 8 231
Variations de change(" - - - - - —

Données a base comparable
au 31 décembre 2004 1001 413 (10) 6 407 4 464

(1) Impact des variations de change entre le taux de change moyen de I'exercice 2004 et le taux de change moyen de
I'exercice 2005.

Les variations de change étant nulles, les principales variations entre les données historiques et les
données a base comparable résultent des variations de périmétre et autres.

3.4.1.2 Chiffre d’affaires des Annuaires

Le chiffre d’affaires du secteur d’activité Annuaires s’éleve a 1 061 millions d’euros, soit une
progression de 8,5 % en 2005 par rapport a 2004 en données historiques. Cette progression est
liée notamment aux variations de périmétres, dont I'impact positif sur le chiffre d’affaires est de 23
millions d’euros. Ces variations de périmetre concernent lintégration dans le périmétre de
consolidation des entités contrdlées ou sous influence notable de plusieurs filiales au sein du
secteur d’activité Annuaires, avec :

-les entrées d’Eurodirectory, Kompass Belgique, Editus Luxembourg et Edicom le 1e janvier 2005,
prenant effet le 1er janvier 2004 dans les données a base comparable. Les entrées dans le
périmétre de consolidation des entités contrélées ou sous influence notable résultent de
I'application des normes IFRS ;

- et I'acquisition d’e-sama le 1er février 2005, prenant effet le 1er février 2004 dans les données a
base comparable.

Sur une base comparable, la croissance du chiffre d’affaires de 6,0 % s’explique par les éléments
suivants :

-I'enrichissement de I'offre tant sur les annuaires imprimés que sur les services en ligne, du fait du
lancement réussi de formats publicitaires innovants ;

-I'augmentation du chiffre d’affaires moyen par annonceur ;

-la conquéte de nouveaux clients ;

- et 'augmentation tarifaire grace au développement de 'audience.
m Chiffre d’affaires de PagesJaunes en France

Le chiffre d’affaires de PagesJaunes en France, s’éléve a 956 millions d’euros en 2005 contre 904
millions d’euros en 2004 (en données historiques comme en données a base comparable), soit une
augmentation de 5,8 %. La progression des activités PagesJaunes est tirée par la croissance de
12,0 % du chiffre d’affaires des Services en ligne et par 'augmentation de 3,1 % des Annuaires
imprimeés.

Le chiffre d’affaires des Annuaires imprimés passe de 619 millions d’euros en 2004 (en données
historiques comme en données a base comparable) a 638 millions d’euros en 2005, du fait de I'effet
conjugué du développement des produits publicitaires s’apparentant a de I'affichage local et de
'augmentation des tarifs.

Le chiffre d’affaires des Services en ligne progresse de 12 % et s’éléve a 285 millions d’euros en
2005, contre 255 millions d’euros en 2004 (en données historiques comme en données a base
comparable), et représente 29,8 % du chiffre d’affaires de PagesJaunes en France en 2005 contre
28,2 % en 2004. Cette croissance résulte principalement de la hausse de 39 % du chiffre d’affaires
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de pagesjaunes.fr sur la période, du fait de I'enrichissement de l'offre de produits et de
'augmentation du nombre d’annonceurs. Le chiffre d’affaires moyen par annonceur progresse de
23,5 % a 631 euros en 2005, grace au développement de I'audience et a I'enrichissement de I'offre
de produits comme les offres d’affichage “Totem” et de produits publicitaires s’apparentant a de la
publicité locale sur Internet (e-pub). L’enrichissement de la gamme produits, depuis novembre
2004, d'une offre d’entrée de gamme nommée “En savoir +” a contribué a la poursuite de la
fidélisation de la clientéle et a la progression du chiffre d’affaires en 2005. Ce produit innovant
integre des fonctions telles que le suivi d’audience consultable par 'annonceur et, depuis novembre
2005, la mise en relation téléphonique gratuite (click to talk). Le nombre d’annonceurs sur
pagesjaunes.fr a progressé de 10,3 % s’établissant a 339 553 annonceurs au 31 décembre 2005.
Par ailleurs, le nombre moyen de visites mensuelles sur pagesjaunes.fr est passé de 36 millions en
décembre 2004 a 48,7 millions en décembre 2005, soit une hausse de 35,3 %.

Le chiffre d'affaires des Autres activités, intégrant le chiffre d’affaires de [lactivité de
renseignements téléphoniques (montant non significatif en 2005) passe de 30 millions en 2004, en
données historiques comme en données a base comparable, a 33 millions d’euros en 2005.

m Chiffre d’affaires des Activités a I’international et autres filiales

Le chiffre d’affaires des Activités a l'international et autres filiales atteint 109 millions d’euros en
2005, et progresse de 42,4 % par rapport a 2004 en données historiques et de 9,4 % en données a
base comparable. Cette croissance, sur une base comparable, résulte principalement de la
progression du chiffre d’affaires de la filiale QDQ Media en Espagne.

Le chiffre d’affaires des Annuaires permettant d’accéder aux abonnés particuliers, incluant les
activités de QDQ Media, d’Editus au Luxembourg et d’Edicom au Maroc s’éleve a 53 millions
d’euros et progresse de 44,1 % en 2005 en données historiques et de 10,2 % en données a base
comparable. Cette croissance découle du développement du chiffre d’affaires moyen par
annonceur sur le support imprimé et du quasi doublement du chiffre d’affaires des activités Internet
qdq.com.

Le chiffre d’affaires des Activités Kompass en France, en Belgique et au Luxembourg s’établit a 29
millions d’euros en 2005, soit une croissance de 25,6 % en données historiques et de 7,1 % en
données a base comparable ;

Le chiffre d’affaires des Activités de marketing direct et services géographiques, incluant, Wanadoo
Data, e-sama et Mappy s’établit a 27 millions d’euros en 2005, en croissance de 62,0 % en
données historiques et de 10,6 % en données a base comparable.

3.4.1.3 Marge brute opérationnelle des Annuaires

La MBO du secteur d’activité Annuaires enregistre une croissance de 13,7 % en données
historiques (12,1 % en données a base comparable), passant de 407 millions d’euros en 2004 a
463 millions deuros en 2005. Sur une base comparable, cette amélioration provient
essentiellement, de la croissance soutenue du chiffre d’affaires et de la maitrise des colts
éditoriaux (papier, impression et distribution des annuaires).

En particulier, QDQ Media en Espagne, confirme son redressement, profitant de la croissance de
son chiffre d’affaires et de la maitrise de son recouvrement. Rapportée au chiffre d’affaires, la MBO
du secteur d’activité Annuaires augmente, passant de 41,6 % en données historiques (41, 3 % en
données a base comparable) en 2004, a 43,7 % en 2005, soit 2,1 points d’augmentation.
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3.4.2 DE LA MARGE BRUTE OPERATIONNELLE AU RESULTAT D’EXPLOITATION ET LES
INVESTISSEMENTS CORPORELS ET INCORPORELS DES ANNUAIRES

Le tableau suivant présente, pour les exercices clos les 31 décembre 2005 et 2004, le passage de
la MBO au résultat d’exploitation en détaillant le total des charges opérationnelles incluses entre la
MBO et le résultat d’exploitation du secteur d’activité Annuaires.

(en millions d’euros) Exercices clos le 31 décembre Variations

2005 2004 2004 05/04 05/04

base comparable(!) historique base comparable(!) historique
(non audité) (non audité)

MBO 463 413 407 12,1 % 13,7 %
Participation des salariés (33) - (30) - 10,0 %
Rémunération en actions (20) - (25) - (20,0) %

Dotation aux amortissements (10) (10) (10) - -

Perte de valeur

des écarts d’acquisition - - - — _
Perte de valeur

des immobilisations - — — - _
Résultat de cession d’actifs - - — — —
Codt des restructurations — — — — —
Résultat des entités

mises en équivalence - - 1 - ns

Résultat d’exploitation 400 - 343 - 16,6 %

(1) Pour le compte de résultat, les données a base comparable sont établies jusqu’a la MBO. Pour les postes compris entre
la MBO et le résultat d’exploitation, les données a base comparable ne sont établies que pour la dotation aux
amortissements.

3.4.2.1 Dotation aux amortissements des Annuaires

La dotation aux amortissements s’éleve a -10 millions d’euros en 2005, soit un montant quasiment
stable par rapport a 2004 (en données historiques comme en données a base comparable).

3.4.2.2 Autres charges opérationnelles incluses entre la MBO et le résultat
d’exploitation des Annuaires

Les autres charges opérationnelles incluses entre la MBO et le résultat d’exploitation sont décrites,
pour le Groupe, au paragraphe 2.2 “De la marge brute opérationnelle au résultat d’exploitation du
Groupe”.

3.4.2.3 Résultat d’exploitation des Annuaires

Le résultat d’exploitation du secteur d’activité Annuaires est en hausse de 16,6 %, s’établissant a
400 millions d’euros en 2005. Celui-ci enregistre les effets conjugués de la croissance du chiffre
d’affaires et de la MBO.

3.4.2.4 Investissements corporels et incorporels des Annuaires

Les investissements corporels et incorporels du secteur d’activité Annuaires demeurent
structurellement peu importants. Ceux-ci ont augmenté, passant de 8 millions d’euros en 2004 en
données historiques et 6 millions d’euros en données a base comparable, a 12 millions d’euros en
2005, représentant 1,1 % du chiffre d’affaires. Cette augmentation résulte, principalement, de la
refonte du Systéme d’Information Editorial de PagesJaunes en France.
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4. Trésorerie, capitaux et endettement
financier

4.1 SITUATION ET FLUX DE TRESORERIE

Le tableau suivant présente, pour les exercices clos les 31 décembre 2005 et 2004, le tableau des
flux de trésorerie consolidé simplifi€ du groupe France Télécom (pour plus de détails, voir le
“Tableau des flux de trésorerie consolidé” des comptes consolidés).

(en millions d’euros) Exercices clos le 31 décembre
2005 2004
historique
Flux net de trésorerie généré par I'activité 13 374 12 697
Flux net de trésorerie affecté aux opérations d’investissement (11 677) (5 591)
Flux net de trésorerie lié aux opérations de financement (860) (7 346)
Variation nette des disponibilités et quasi-disponibilités 837 (240)
Incidence des variations de taux de change sur les disponibilités et quasi-disponibilités 107 23
Disponibilités et quasi-disponibilités a I'ouverture 3153 3370
Disponibilités et quasi-disponibilités a la cléture 4 097 3153

Le flux net de trésorerie généré par l'activité¢ s’éleve a 13 374 millions d’euros en 2005, en
progression de 677 millions d’euros par rapport a 2004 (12 697 millions d’euros). Le flux net de
trésorerie affecté aux opérations d’'investissement atteint -11 677 millions d’euros en 2005, compte
tenu notamment de l'acquisition de I'opérateur mobile espagnol Amena (voir paragraphe 2.4.1.3
“Investissements financiers”), contre -5 591 millions d’euros en 2004. Enfin, le flux net de trésorerie
lié aux opérations de financement s’éléve a -860 millions d’euros en 2005, contre -7 346 millions
d’euros en 2004.

Le tableau suivant permet, pour les exercices clos les 31 décembre 2005 et 2004, de calculer
l'indicateur de cash-flow organique pour le groupe France Télécom. France Télécom utilise le cash-
flow organique (voir définition au paragraphe 5.5 “Glossaire”) comme indicateur de performance
opérationnelle pour mesurer le cash-flow généré par I'exploitation, hors investissements financiers
(voir définition au paragraphe 5.5 “Glossaire”) et hors produits de cession de titres de participation
et de filiales (nets de la trésorerie cédée).

(en millions d’euros) Exercices clos le 31 décembre
2005 2004
historique
Flux net de trésorerie généré par l'activité 13374 12 697
Flux net de trésorerie affecté aux opérations d’investissement (11 677) (5591)
Acquisitions de titres de participation et de filiales (nettes de la trésorerie acquise)
et investissements dans les sociétés mises en équivalence 7 603 2922
Reéglement des Certificats de Valeur Garantie (CVG) Equant - 2015
Produits de cession de titres de participation et de filiales (nets de la trésorerie cédée) (1 595) (2 715)
Variation des valeurs mobiliéres et autres actifs a long terme (224) (1 640)
Cash-flow organique 7 481 7 688

Le cash-flow organique s’éléve a 7 481 millions d’euros en 2005, contre 7 688 millions d’euros en
2004. L’atteinte des objectifs du programme “TOP” (voir paragraphe 1.3.2.3 “Programme TOP :
objectifs atteints”) a permis d’accélérer la mise en ceuvre de la stratégie d’opérateur intégré du
Groupe en 2005, avec des investissements financiers significatifs (7 603 millions d’euros, dont
6 038 millions d’euros au titre de l'acquisition de I'opérateur mobile espagnol Amena, voir
paragraphe 2.4.1.3 “Investissements financiers” et note 4 de I'annexe aux comptes consolidés),
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mais aussi d’investir dans la croissance avec l'augmentation significative des dépenses
d’investissements corporels et incorporels du Groupe dans les secteurs d’activité moteurs de la
croissance (voir paragraphe 2.4.1.1 “Investissements corporels et incorporels hors licences GSM et
UMTS”).

Par ailleurs, I'acquisition par France Télécom, le 17 janvier 2005, de 3,57 % du capital de TP S.A.
jusqu’alors détenus par Tele Invest I, de la méme fagon que I'acquisition par France Télécom, le 12
octobre 2004, de 10 % moins une action du capital de TP S.A. jusqu’alors détenus par Tele Invest,
figurent comptablement dans le flux net de trésorerie affecté aux opérations de financement en tant
que remboursement d’emprunt suite a la consolidation de Tele Invest et Tele Invest Il en 2004. Ces
opérations ont donné lieu a un reglement de 351 millions d’euros au titre de Tele Invest Il en 2005,
et a un réglement de 1 902 millions d’euros au titre de Tele Invest en 2004 (voir paragraphe 4.1.3.2
“Remboursements d’emprunts et autres remboursements”).

Les principales transactions de I'exercice 2005 sans impact sur les flux de trésorerie sont décrites
dans la note 31 de 'annexe aux comptes consolidés.

4.1.1 FLUX NET DE TRESORERIE GENERE PAR L’ACTIVITE

Le flux net de trésorerie généré par l'activité s’établit a 13 374 millions d’euros en 2005, en
augmentation de 677 millions d’euros par rapport a 2004 (12 697 millions d’euros). Cette évolution
est la résultante principalement :

-de l'augmentation de la MBO de 2,8 % entre les deux périodes, soit un impact positif de 493
millions d’euros ;

- de I'impact positif provenant de I'évolution de la variation du besoin en fonds de roulement global
entre 2004 et 2005, pour 428 millions d’euros. En effet, la variation du besoin en fonds de
roulement global a un impact positif de 997 millions d’euros sur le flux net de trésorerie généré par
l'activité en 2005, apres un impact positif de 569 millions d’euros en 2004.

Sous l'effet notamment du chantier de réduction du besoin en fonds de roulement initié dans
cadre du programme “TOP”, la variation du besoin en fonds de roulement d’exploitation (désigné
ci-aprés BFR, voir définition au paragraphe 5.5 “Glossaire”) est positive de 783 millions d’euros en
2005. Cette amélioration du besoin en fonds de roulement d’exploitation en 2005 s’ajoute a celle
déja réalisée en 2004 (impact positif de 796 millions d’euros) pour représenter une diminution de
1 579 millions d’euros sur les deux derniéres années ;

- et de I'impact négatif de 'augmentation des réglements effectués au titre du plan de congés de fin
de carriére pour -127 millions d’euros.

4.1.2 FLUX NET DE TRESORERIE AFFECTE AUX OPERATIONS D’INVESTISSEMENT

Le flux net de trésorerie affecté aux opérations d’investissement comprend les acquisitions et
cessions d'immobilisations corporelles et incorporelles (nettes de la variation des fournisseurs
d’immobilisations), les acquisitions et cessions de titres de participation et de filiales (nettes de la
trésorerie acquise ou cédée), les investissements dans les sociétés mises en équivalence (nets de
la trésorerie acquise ou cédée), ainsi que la variation des valeurs mobiliéres et autres actifs.

Le flux net de trésorerie affecté aux opérations d’investissement s’établit a -11 677 millions d’euros
en 2005, contre -5 591 millions d’euros en 2004.

4.1.2.1 Acquisitions et cessions d’immobilisations corporelles et incorporelles

Les acquisitions et cessions d’immobilisations corporelles et incorporelles comprennent les
acquisitions d’immobilisations corporelles et incorporelles, qui correspondent aux investissements
corporels et incorporels y compris licences GSM et UMTS et hors investissements financés par
location financement (voir note 3 de 'annexe aux comptes consolidés), la variation des fournisseurs
d’immobilisations, et les produits de cession des actifs corporels et incorporels.
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Les acquisitions d’immobilisations corporelles et incorporelles enregistrent une augmentation
significative et s’établissent a -6 142 millions d’euros en 2005, contre -5 141 millions d’euros en
2004 (voir paragraphe 2.4.1.1 “Investissements corporels et incorporels hors licences GSM et
UMTS”).

La variation des fournisseurs d’immobilisations s’établit & 34 millions d’euros en 2005, contre -67
millions d’euros en 2004.

Les produits de cession d’actifs corporels et incorporels s’élévent a 215 millions d’euros en 2005,
contre 199 millions d’euros en 2004.

4.1.2.2 Acquisitions et cessions de titres de participation et de filiales, et
investissements dans les sociétés mises en équivalence

Les investissements financiers s’éléevent en 2005 a -7 603 millions d’euros, contre -4 937 millions
d’euros en 2004 (voir paragraphe 2.4.1.3 “Investissements financiers” et note 4 de I'annexe aux
comptes consolidés).

En 2005, les investissements financiers concernent principalement I'acquisition de prées de 80% de
'opérateur mobile espagnol Amena pour -6 038 millions d’euros nets de la trésorerie acquise,
I'acquisition de la totalité des intéréts minoritaires d’Equant, pour -590 millions d’euros, et d’Orange
Slovaquie, pour -502 millions d’euros, ainsi que l'acquisition partielle des intéréts minoritaires
d’Orange Roumanie pour -404 millions d’euros.

En 2004, les principaux investissements financiers portaient sur I'acquisition de la totalité des
intéréts minoritaires de Wanadoo S.A. pour -2 373 millions d’euros, et d’'Orange S.A. pour -469
millions d’euros, ainsi que sur le reglement des Certificats de Valeur Garantie (CVG) Equant pour
-2 015 millions d’euros.

Par ailleurs, les produits de cession de titres de participation et de filiales, nets de la trésorerie
cédée, s’élevent a 1 595 millions d’euros en 2005, contre 2 715 millions d’euros en 2004 (voir note
4 de 'annexe aux comptes consolidés).

En 2005, les produits de cession de titres de participation et de filiales, nets de la trésorerie cédée,
concernent essentiellement PagesJaunes Groupe pour 440 millions d’euros, Tower Participations
SAS, société détenant TDF, pour 400 millions d’euros, France Télécom Céble (FTC) ainsi que les
réseaux cablés du groupe France Télécom pour 311 millions d’euros, MobilCom AG pour 265
millions d’euros et Intelsat pour 115 millions d’euros.

En 2004, les principaux produits de cession de titres de participation et de filiales, nets de la
trésorerie cédée, concernaient PagesJaunes Groupe pour 1 443 millions deuros, Orange
Danemark pour 610 millions d’euros, STMicroelectronics pour 472 millions d’euros et Radianz pour
89 millions d’euros.

4.1.2.3 Variation des valeurs mobiliéres et autres actifs
En 2005, les valeurs mobilieres et autres actifs diminuent de 224 millions d’euros, aprés une
diminution de 1 640 millions d’euros en 2004.

4.1.3 FLUX NET DE TRESORERIE AFFECTE AUX OPERATIONS DE FINANCEMENT

Le flux net de trésorerie affecté aux opérations de financement comprend les émissions et
remboursements d’emprunts et autres remboursements et d’autres opérations de financement. Le
flux net de trésorerie affecté aux opérations de financement représente globalement un besoin de
-860 millions d’euros en 2005, contre un besoin de -7 346 millions d’euros en 2004.

4.1.3.1 Emissions d’emprunts

Les émissions d’emprunts réalisées en 2005 s’élévent a 4 132 millions d’euros, dont 2 485 millions
d’euros pour les emprunts obligataires et 1 647 millions d’euros pour les autres emprunts, contre
7 983 millions d’euros en 2004, dont 3 922 millions d’euros pour les emprunts obligataires et 4 061
millions d’euros pour les autres emprunts (voir note 19 de I'annexe aux comptes consolidés).
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En 2005, les émissions d’emprunts, soit un montant total de 4 132 millions d’euros, comprennent
principalement :

-des émissions obligataires, effectuées en octobre 2005, dans le cadre du financement d'une
partie de l'acquisition de prés de 80 % de I'opérateur mobile espagnol Amena, comprenant un
emprunt obligataire de 1 milliard d’euros a échéance 2010 et un emprunt obligataire de 1 milliard
d’euros a échéance 2015 ;

-I’émission en novembre 2005 d’'un emprunt obligataire de 350 millions de livres sterling (soit 517
millions d’euros a I'émission) a échéance 2025 ;

- et des émissions EMTN (Euro Medium Term Notes) d’échéances 2007 et 2008, pour 1,5 milliard
d’euros.

En 2004, les émissions d’emprunts, soit un montant total de 7 983 millions d’euros, concernaient
essentiellement :

- des émissions obligataires effectuées le 23 janvier 2004, comprenant un emprunt obligataire de 1
milliard d’euros a échéance 2007, un emprunt obligataire de 750 millions d’euros a échéance
2012, et un emprunt obligataire de 500 millions de livres sterling (soit 726 millions d’euros a
I'émission) a échéance 2034 ;

-des émissions d’'EMTN (Euro Medium Term Notes) d’échéances 2005, 2006 et 2009, pour 3,5
milliards d’euros ;

-et une émission d’Obligations Convertibles ou Echangeables en Actions Nouvelles ou Existantes
(OCEANE) en septembre 2004 de 1,15 milliard d’euros.

La gestion des covenants est décrite dans la note 24.4 de I'annexe aux comptes consolidés.

4.1.3.2 Remboursements d’emprunts et autres remboursements

Les remboursements d’emprunts réalisés en 2005 représentent -7 017 millions d’euros, dont -4 736
millions d’euros au titre des emprunts obligataires et -2 281 millions d’euros pour les autres
emprunts, contre -13 076 millions d’euros en 2004, dont -8 384 millions d’euros au titre des
emprunts obligataires et -4 692 millions d’euros pour les autres emprunts (voir note 19 de I'annexe
aux comptes consolidés).

En 2005, les remboursements d’emprunts, soit un montant total de -7 017 millions d’euros,
comprennent principalement :

- des remboursements d’emprunts obligataires au pair par France Télécom S.A. pour -4,4 milliards
d’euros ;

- et des remboursements d’EMTN (Euro Medium Term Notes) arrivés a échéance pour -1,7 milliard
d’euros.

Par ailleurs, dans le cadre des contrats de location financement conclus en 1995 et en 1997 au titre
de l'opération de désendettement de fait (in substance defeasance) d’Orange au Royaume-Uni,
cette derniére avait déposé des montants équivalents a la valeur actuelle de ses engagements
locatifs aupres d’institutions financieres britanniques afin de garantir des lettres de crédit émises par
ces institutions au bénéfice des bailleurs pour garantir ces engagements locatifs. Le
remboursement, en 2005, du dép6t d’'in substance defeasance pour 574 millions d’euros, qui
s’assimile en substance a un remboursement anticipé des engagements de location financement, a
pour effet d’annuler simultanément le dép6t et 'engagement de location financement (voir notes 17,
19 et 32 de 'annexe aux comptes consolidés).

Enfin, le 17 janvier 2005, France Télécom a acquis 3,57 % du capital de TP S.A. détenus
jusqu’alors par Tele Invest Il. Le prix versé par France Télécom a Tele Invest Il s’est élevé a 351
millions d’euros et a permis a cette derniére de rembourser intégralement sa dette (voir note 22 de
'annexe aux comptes consolidés).
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En 2004, les remboursements d’emprunts, soit un montant total de -13 076 millions d’euros
concernaient essentiellement :

-le remboursement, le 14 mars 2004, d’'un emprunt obligataire de -3 500 millions d’euros de
nominal ;

-le remboursement par anticipation d’'un emprunt obligataire échangeable en actions France
Télécom de -2 843 millions d’euros le 13 décembre 2004 ;

-le remboursement d’'un emprunt convertible en actions France Télécom pour -2 030 millions
d’euros le 1er avril 2004, le remboursement ayant été effectué au pair ;

- et le remboursement par anticipation de la totalité des obligations a option d’échange en actions
STMicroelectronics au pair et en numéraire pour -1 523 millions d’euros, le 9 mars 2004.

Par ailleurs, le 12 octobre 2004, France Télécom a acquis 10 % moins une action du capital de TP
S.A. détenu jusqu’alors par Tele Invest. Le prix versé par France Télécom a Tele Invest s’est élevé
a 1 902 millions d’euros et a permis a cette derniére de rembourser intégralement sa dette du
méme montant.

4.1.3.3 Autres opérations de financement

Les découverts bancaires et emprunts a court terme diminuent de -134 millions d’euros en 2005,
aprés avoir augmenté de 607 millions d’euros en 2004. Par ailleurs, les dépéts et autres actifs
financiers liées a la dette diminuent de 493 millions d’euros en 2005, aprés avoir augmenté de -219
millions d’euros en 2004.

En 2005, les autres opérations de financement comprennent également une augmentation de
capital d’'un montant global de 2 997 millions d’euros, dont 2 957 millions d’euros, nets de frais
d’émission, dans le cadre du financement d’une partie de I'acquisition de prés de 80 % de
I'opérateur mobile espagnol Amena (voir note 30 de 'annexe aux comptes consolidés).

Enfin, les dividendes versés représentent -1 626 millions d’euros en 2005, dont -1 184 versés par
France Télécom S.A. et -442 millions d’euros versés aux actionnaires minoritaires, contre -815
millions d’euros en 2004, dont -710 millions d’euros versés par France Télécom S.A. et -105
millions d’euros versés aux actionnaires minoritaires. Les contributions des actionnaires
minoritaires s’élévent a 16 millions d’euros en 2005, contre 107 millions d’euros en 2004.

4.1.4 DISPONIBILITES ET QUASI-DISPONIBILITES

Les disponibilités et quasi-disponibilités augmentent de 944 millions d’euros entre 2004 et 2005,
passant de 3 153 millions d’euros au 31 décembre 2004 a 4 097 millions d’euros au 31 décembre
2005. La variation nette des disponibilités et quasi-disponibilités entre les deux dates est liée a une
augmentation de 837 millions d’euros ainsi qu’a I'incidence des variations de taux de change sur les
disponibilités et quasi-disponibilités pour 107 millions d’euros.

4.2 CAPITAUX PROPRES

Les capitaux propres progressent de 10 755 millions d’euros, passant de 17 683 millions d’euros au
31 décembre 2004, dont 14 451 millions d’euros attribuables aux actionnaires de France Télécom
S.A., a 28 438 millions d’euros au 31 décembre 2005, dont 24 860 millions d’euros attribuables aux
actionnaires de France Télécom S.A. (voir note 30 de I'annexe aux comptes consolidés).

L’augmentation des capitaux propres attribuables aux actionnaires de France Télécom S.A résulte
principalement, (i) du résultat net de l'exercice 2005 pour 5 709 millions deuros, (i) de
'augmentation de capital de 2 957 millions d’euros, nets de frais d’émission, réalisée en septembre
2005 dans le cadre du financement d’'une partie de I'acquisition de prés de 80 % de l'opérateur
mobile espagnol Amena (voir paragraphe 2.4.1.3 “Investissements financiers” et note 4 de 'annexe
aux comptes consolidés), (iii) de l'impact positif des gains et pertes de change non réalisés a
hauteur de 1 380 millions d’euros, dont 730 millions au titre des écarts d’acquisition, (iv) de la
cession des titres PTK Centertel a TP S.A. pour 634 millions d’euros (voir paragraphe 2.2.6
“Résultat de cession d’'actifs”), et (v), en sens inverse, de la distribution de dividendes pour -1 184
millions d’euros.
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4.3 ENDETTEMENT FINANCIER ET RESSOURCES DE FINANCEMENT
4.3.1 EVOLUTION DE L’ENDETTEMENT FINANCIER NET

L’endettement financier net de France Télécom (voir définition au paragraphe 5.5 “Glossaire”)
s’éleve a 47,8 milliards d’euros au 31 décembre 2005 contre 49,8 milliards d’euros au 31 décembre
2004 (voir note 19 de I'annexe aux comptes consolidés), et 56,7 milliards d’euros au 1e janvier
2004 (voir note 37 de 'annexe aux comptes consolidés).

Le désendettement financier net s’éléve ainsi a 2 milliards d’euros par rapport au 31 décembre
2004, sous l'effet :

-du cash-flow organique généré en 2005, a hauteur de 7,5 milliards d’euros (voir paragraphe 4.1
“Situation et flux de trésorerie”) ;

-des produits de cession de participation et de filiales pour 1,6 milliard d’euros (voir paragraphe
4.1.2.2 “Acquisitions et cessions de titres de participation et de filiales, et investissements dans
les sociétés mises en équivalence”) ;

- et de la déconsolidation de la créance d’'imp6t relative a I'exercice 2001, suite a la restructuration
du contrat de cession de cette créance d’imp6t intervenue en juin 2005, pour 1,3 milliard d’euros
(voir notes 19, 31 et 32 de I'annexe aux comptes consolidés) ;

et en sens inverse :

-de l'acquisition de prés de 80 % de I'opérateur mobile espagnol Amena (voir paragraphe 2.4.1.3
“Investissements financiers” et note 4 de I'annexe aux comptes consolidés) pour -6,0 milliards
d’euros nets de la trésorerie acquise, dont -3,1 milliards d’euros financés par endettement (2,9
milliards d’euros ayant été financés par 'augmentation de capital réalisée en septembre 2005) ;

- de la consolidation de la dette d’Amena représentant -2,8 milliards d’euros au 31 décembre 2005 ;

-des acquisitions de titres de participation et de filiales (nettes de la trésorerie acquise), hors
Amena, pour -1,6 milliard d’euros (voir paragraphe 4.1.2.2 “Acquisitions et cessions de titres de
participation et de filiales, et investissements dans les sociétés mises en équivalence”) ;

- et du réglement des dividendes versés par France Télécom S.A. pour -1,2 milliard d’euros ;
ainsi que d’autres éléments divers pour 0,3 milliard d’euros.

Le ratio d’endettement financier net sur capitaux propres s’éleve a 1,68 au 31 décembre 2005,
contre 2,82 au 31 décembre 2004.

Le ratio d’endettement financier net rapporté a la MBO est de 2,48 au 31 décembre 2005 (sur la
base d’'une MBO retraitée intégrant la MBO de I'opérateur mobile espagnol Amena sur douze mois
en 2005), soit un niveau inférieur a 2,50 conformément a I'objectif que s’est fixé le Groupe dans le
cadre du programme “TOP”. Ce ratio était de 2,78 au 31 décembre 2004.
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4.3.2 ENDETTEMENT FINANCIER NET
4.3.2.1 Composition et échéancier de I’endettement financier net

Le tableau suivant présente la répartition par catégorie et par échéance des composantes de
I'endettement financier net.

(en millions d’euros) Périodes closes le 31 décembre
Echéancier 2006 2007 2008 2009 2010 2011et Total Total Total
audela aplus 2005 2004

d’un an historique

Emprunts obligataires 3292 3350 4854 3788 2839 19387 34218 37510 39089
Emprunts bancaires 2306 2323 1545 1101 373 246 5588 7 894 5564
Dettes de location financement( 40 60 62 68 218 1255 1663 1703 1709

Effets des instruments dérives

passifs(? 571 58 230 270 2 523 1083 1654 2 056
Intéréts courus non échus® 1396 - - - - - - 1396 1172
Billets de trésorerie 1209 - - - - - - 1209 1293
Banques creditrices 166 - - - - - - 166 346
Autres passifs financiers® 1609 2 - - - 82 84 1693 4216

Endettement financier brut (a) 10589 5793 6691 5227 3432 21493 42636 53225 55445

Effets des instruments dérivés

actifs 64 30 28 5 15 61 139 203 240
Cash collateral versé - - - - - 639 639 639 1129
Autres actifs financiers - - - - - 233 233 233 760
Valeurs mobilieres de placement 39 - - - - - - 39 240
Disponibilités et quasi-

disponibilités 4097 - - - - - - 4097 3153
Sous-total (b) 4200 30 28 5 15 933 1011 5211 5522
Part efficace des couvertures de

flux de trésorerie(® (c) (2) (2) (12) - - (152) (166) (168) (101)
Endettement financier net

(a)-(b)+(c) 6387 5761 6651 5222 3417 20408 41459 47846 49822

(1) La dette de location financement comprend notamment les éléments suivants :

- la dette liee aux opérations d’'in substance defeasance d’'Orange au Royaume-Uni qui s’éleve a 1 214 millions
d’euros au 31 décembre 2005 (1 174 millions d’euros au 31 décembre 2004) et dont les paiements des derniers
termes sont fixés postérieurement a 2017. Au 31 décembre 2004, cette dette était compensée a hauteur de 564
millions d’euros par des dépots faits auprés d'institutions financiéres britanniques, représentant la valeur actuelle
nette de ses engagements locatifs de location financement conclus en 1995. Ces dépbts ont fait I'objet d'un
remboursement en 2005 a la suite de la mise en place d’'une garantie a premiere demande ;

- la dette liée aux QTE Leases d’Orange en Suisse qui s’éléve a 146 millions d’euros au 31 décembre 2005 (127
millions d’euros au 31 décembre 2004) et qui est compensée par des dépdts effectués dans le cadre de cette
opération (voir note 17 de I'annexe aux comptes consolidés) ;

- et la dette liée aux QTE Leases de France Télécom S.A. qui s’éléve a 80 millions d’euros au 31 décembre 2005 (69
millions d’euros au 31 décembre 2004) et qui est compensée par des dépdts effectués dans le cadre de cette
opération (voir note 17 de 'annexe aux comptes consolidés).

(2) Comprend, au 31 décembre 2005, la valorisation de la garantie de prix donnée aux actionnaires minoritaires d’Amena
(voir note 4 de 'annexe aux comptes consolidés).

(3) Sont inclus dans cette ligne, les intéréts courus sur Titres a Durée Indéterminée Remboursables en Actions (TDIRA)
pour 281 millions d’euros. Ces intéréts courus étaient présentés sur la ligne “Autres passifs financiers” au 31 décembre
2004 pour 548 millions d’euros.

(4) Sontinclus sur cette ligne :

- la dette de carry back, s’élevant a 229 millions d’euros au 31 décembre 2005 (1 508 millions d’euros au 31
décembre 2004) et représentant la contrepartie de I'inscription a 'actif de la créance d’'imp6t cédée (voir notes 11,17,
31 et 32 de I'annexe aux comptes consolidés). Cette créance ne répond pas aux critéres de déreconnaissance ;

- la dette brute des véhicules des programmes de cession de créances commerciales de France Téléecom S.A.,
d’Orange France et d’'Orange Royaume-Uni (1 210 millions d’euros au 31 décembre 2005 et 1 460 millions d’euros
au 31 décembre 2004) ;

- et les engagements d’achat des intéréts minoritaires (73 millions d’euros au 31 décembre 2005 et 547 millions
d’euros au 31 décembre 2004). Au 31 décembre 2005, ces engagements concernent Orange Madagascar pour 24
millions d’euros et Amena pour 49 millions deuros. Au 31 décembre 2004, ces engagements concernaient
principalement Orange Slovensko pour 500 millions d’euros, Orange Madagascar pour 21 millions d’euros et Orange
Dominicana pour 19 millions d’euros (voir note 32 de I'annexe aux comptes consolidés).
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(5) Les dérivés qualifiés de couverture de flux de trésorerie sont mis en place pour couvrir des flux de trésorerie futurs. Ces
flux de trésorerie a venir ne figurent pas dans I'endettement financier net. En revanche, la valeur de marché des dérivés
de couverture de flux de trésorerie est incluse dans I'endettement financier net. La ligne “Part efficace de la couverture
de flux de trésorerie” permet de neutraliser cette différence temporelle.

4.3.2.2 Coat moyen pondéré de I’endettement financier net

Le colt moyen pondéré de I'endettement financier net du groupe France Télécom ressort a 6,46 %
en 2005 contre 6,79 % en 2004.

Le colt moyen pondéré de I'endettement financier net est calculé en rapportant les charges
financiéres nettes, diminuées des éléments exceptionnels et non récurrents, a I'encours moyen
calculé a partir de I'endettement financier net tel que défini ci-dessus retraité des montants ne
donnant pas lieu a intéréts tels que les intéréts courus non échus et les dettes liées aux
engagements d’achat des intéréts minoritaires.

4.3.2.3 Maturité moyenne de I’endettement financier net

La maturité moyenne de I'endettement financier net (hors prise en compte des Titres a Durée
Indéterminée Remboursables en Actions) augmente en 2005. Elle est d’environ 6,4 ans au 31
décembre 2005 contre environ 5,6 ans au 31 décembre 2004. Cette augmentation s’explique
notamment par le refinancement du Groupe au moyen d’emprunts a long terme (4 milliards d’euros
émis avec une maturité moyenne résiduelle de 7 ans) en remplacement d’emprunts de France
Télécom S.A. arrivant a échéance.

4.3.2.4 Garanties

Les déclarations et garanties (covenants) sur les dettes et lignes de crédit du groupe France
Télécom sont présentés dans la note 24 de 'annexe aux comptes consolidés.

Par ailleurs, le Groupe a négocié des accords de garantie-espéces (cash collateral) pouvant
entrainer un reglement mensuel a certaines contreparties bancaires, correspondant a la variation
de la valeur de marché (mark to market) de 'ensemble des opérations hors bilan réalisées avec ces
contreparties. Le Groupe a émis des emprunts en devises (USD, CHF, JPY, GBP) quil a
généralement swapés contre euro. En 2005, I'appréciation du dollar US entraine une amélioration
de la valeur de marché des couvertures de change hors bilan et corrélativement une diminution des
montants payés au titre du cash collateral. Les montants payés s’élévent a 639 millions d’euros au
31 décembre 2005 (1 129 millions d’euros au 31 décembre 2004) et sont présentés en “Autres
actifs financiers et dérivés non courants” (voir notes 17 et 32 de I'annexe aux comptes consolidés).

Des titres de participation et divers autres actifs ont été nantis (ou donnés en garantie) en faveur
d’établissements financiers préteurs en couverture d’emprunts bancaires et de lignes de crédit (voir
note 32 de 'annexe aux comptes consolidés).
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4.3.2.5 Endettement financier net contributif par devise

Les activités de France Télécom dans le monde sont réalisées par des filiales qui opérent
essentiellement dans leur propre pays. En conséquence, I'exposition de ses filiales au risque de
change sur ses opérations commerciales demeure limitée (voir note 24.2 de I'annexe aux comptes
consolidés).

Le tableau suivant présente la répartition par devise et par contributeur de I'endettement financier
net.

(en millions d’euros) Exercice clos le 31 décembre 2005
(contre-valeur au taux de cléture) France TP Group Amena Autres Total
Télécom S.A.
EUR 35511 (342) 2834 1302 39 305
usb 189 (175) - (75) (61)
GBP 4 281 - - 1494 5775
CHF 391 - - (5) 386
PLN 256 2639 - (1) 2894
Autres devises (48) - - (266) (314)
Sous-total 40 580 2122 2834 2 449 47 985
Part efficace des couvertures de flux de
trésorerie et effet taux (109) (30) - - (139)
Total 40 471 2092 2834 2449 47 846

(1) Dont 1 170 millions d’euros liés a I'endettement financier net des véhicules de programmes de cession de créances
commerciales de France Télécom S.A., Orange France et Orange Royaume-Uni.

4.3.3 EMPRUNTS OBLIGATAIRES, EMPRUNTS BANCAIRES ET INSTRUMENTS DERIVES
Les emprunts obligataires, les emprunts bancaires et les instruments dérivées sont décrits
respectivement dans les notes 21, 22 et 23 de 'annexe aux comptes consolidés.

4.3.4 DISPONIBILITES, QUASI-DISPONIBILITES ET VALEURS MOBILIERES DE PLACEMENT

Les disponibilités, quasi-disponibilités et les valeurs mobilieres de placement du groupe France
Télécom se décomposent de la maniére suivante :

(en millions d’euros) Exercices clos le 31 décembre
2005 2004
historique

France Télécom S.A. 1685 970
TP Group 287 707
Autres 198 289
Quasi-disponibilités (a) 2170 1966
Banques (b) 1927 1187
Total Disponibilités et quasi-disponibilités (a)+(b)=(c) 4097 3153
Valeurs mobiliéres de placement (d) 39 240

Total Disponibilités, quasi-disponibilités et valeurs mobiliéres de placement
(c)+(d) 4136 3393

4.3.5 EXPOSITION AUX RISQUES DE MARCHE ET INSTRUMENTS FINANCIERS

Dans le cadre de son activité industrielle et commerciale, France Télécom est exposée aux risques
de marché liés a la gestion du colt de sa dette et a la valeur de certains éléments d’actifs libellés
en devises (titres de participation de sociétés étrangeres). Sur la base d’une analyse de son
exposition générale aux risques, essentiellement liés aux fluctuations des taux d’intérét et des cours
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de change, France Télécom utilise divers instruments financiers dans des limites fixées par la
Direction en termes d’effets potentiels sur le résultat, avec pour objectif d'optimiser le colt de son
financement.

4.3.5.1 Gestion du risque de taux, du risque devises, du risque de liquidité, des
covenants, du risque de contrepartie et du risque du marché des actions

La gestion du risque de taux, du risque devises, du risque de liquidité, des covenants, du risque de
contrepartie ainsi que la gestion du risque du marché des actions sont décrits dans la note 24 de
'annexe aux comptes consolidés.

4.3.5.2 Evolution de la notation de France Télécom

Au 31 décembre 2005, la notation de France Télécom est la suivante :

Standard & Poor’s Moody’s Fitch IBCA
Sur la dette a long terme A- A3 A-
Perspective Positive Stable Stable
Sur la dette a court terme A2 P2 F1

Le 10 février 2005, Standard & Poor’s a rehaussé la note long terme de France Télécom de BBB+
a A-. Moody’s, aprés avoir rehaussé le 23 février 2005 la note long terme de France Télécom de
Baa2 a Baa1, a de nouveau relevé cette note de Baal a A3 le 23 juin 2005, la note court terme
restant inchangée a P2. Le 24 mars 2005, Fitch IBCA a rehaussé la note court terme de France
Télécom de F2 a F1.

Une partie de la dette (11,3 milliards d’euros d’encours au 31 décembre 2005) posséde des clauses
de step up. Ce montant ne comprend pas les Titres a Durée Indéterminée Remboursables en
Actions (TDIRA) dont les clauses de step up sont décrites dans la note 21 de I'annexe aux comptes
consolidés.

L’amélioration de la notation de France Télécom par Standard & Poor’s le 10 février 2005 se traduit
par une diminution des coupons de 25 points de base des emprunts obligataires comportant des
step up, a compter du coupon fixé en février 2005 pour 'emprunt en francs suisses émis en janvier
2001 et des coupons fixés en mars 2005 pour les emprunts en dollar US, en euro et en livre sterling
émis en mars 2001. L'impact positif du rehaussement par Standard & Poor’s est estimé a 23
millions d’euros avant imp6t pour 'ensemble de I'année 2005.

L’amélioration de la notation de France Télécom par Moody’s le 23 février 2005 se traduit par une
diminution des coupons de 25 points de base des emprunts obligataires comportant des step up, a
compter des coupons fixés en mars 2005 pour les emprunts en dollar US, en euro et en livre
sterling émis en mars 2001. L’amélioration de la notation de France Télécom par Moody’s le 23 juin
2005 se traduit par une diminution des coupons de 25 points de base des emprunts obligataires
comportant des step up, a compter des coupons fixés en septembre 2005 pour les emprunts en
dollar US et en livre sterling émis en mars 2001. L'impact positif des rehaussements par Moody’s
est estimé a 28 millions d’euros avant impét pour I'ensemble de I'année 2005.
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5. Informations complémentaires
5.1 OBLIGATIONS CONTRACTUELLES ET ENGAGEMENTS HORS BILAN

Les obligations contractuelles et les engagements hors bilan sont décrits dans la note 32 de
I'annexe aux comptes consolidés.

5.2 EVENEMENTS POSTERIEURS A LA CLOTURE

Les principaux événements intervenus entre la date de la cléture et le 13 février 2006, date d’arrété
des comptes 2005 par le Conseil d’administration, sont décrits dans la note 35 de I'annexe aux
comptes consolidés.

En outre, France Télécom a annoncé le 7 mars 2006 I'’émission d’'un emprunt obligataire de 400
millions de francs suisses (256 millions d’euros) a taux fixe, d’'une maturité de 6 ans, assorti d’'un
coupon de 2,75%. Par ailleurs, le 7 mars 2006, France Télécom a soumis une offre dans le cadre
de l'appel d'offres initié par I'Etat tunisien visant a céder a un partenaire stratégique 35% de
I'opérateur historique, la Société Nationale des Télécommunications (Tunisie Télécom).

5.3 INFORMATIONS SOCIALES ET ENVIRONNEMENTALES

Outre les informations sociales et environnementales contenues dans la présente section du
Rapport de Gestion, France Télécom établit un Rapport Responsabilité d’Entreprise et
Développement Durable, dont la parution au titre de 'année 2005 est prévue au printemps 2006.

5.3.1 INFORMATIONS SOCIALES

Les informations incluses dans ce document concernent majoritairement France Télécom S.A., les
filiales francaises et dans une moindre mesure les filiales internationales notamment sur le plan
quantitatif.

5.3.1.1 Evolution des effectifs
m Evolution générale des effectifs

Au 31 décembre 2005, le groupe France Télécom emploie 203 008 salariés dans le monde
(206 485 salariés au 31 décembre 2004). 66 663 salariés sont employés par le Groupe au sein de
I'Union européenne (hors de France).

Le tableau suivant présente, pour les exercices clos les 31 décembre 2005 et 2004, le nombre
d’employés (effectifs actifs fin de période) par secteur d’activité, réparti entre la France et

l'international.

Exercices clos le 31 décembre
Nombl:e d’erflplo_yés 2005 2004
(effectifs actifs fin de historique
période) () France International Total France International Total

Services de Communication

Personnels (SCP) 7 240 32426 39 666 7 206 29 781 36 987
Services de Communication

Résidentiels (SCR) 102 763 38 646 141 409 107 041 41010 148 051
Services de Communication

Entreprises (SCE) 7012 10 098 17 110 7129 9965 17 094
Annuaires 3959 864 4823 3604 749 4 353
Total Groupe 120 974 82034 203 008 124 980 81 505 206 485

Dont Contrats a Durée
Déterminée (CDD) 2625 1916 4 541 2148 1952 4100

(1) Voir définition au paragraphe 5.5 “Glossaire”.
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Entre 2004 et 2005, le nombre d’employés (effectifs actifs fin de période) a décru de -3 477
salariés. Cette baisse se décompose de la maniére suivante :

- -4 006 employés en France, notamment du fait des départs en congés de fin de carriére, des
retraites, des démissions, des mobilités vers les filiales et vers la sphére publique ;

- et +529 employés dans les filiales internationales.
m Politique de recrutement

Le groupe France Télécom a continué d’exercer un pilotage au plus prés des recrutements
externes en France en 2005. Le nombre de recrutements externes effectués pour la France en
2005 est sensiblement supérieur a celui de 2004 (+92 %). Les recrutements se font majoritairement
dans les domaines de la relation client, de linnovation et du développement des systémes
d’'information.

Le tableau suivant présente, pour les exercices clos les 31 décembre 2005 et 2004, le nombre de
recrutements en Contrat a Durée Indéterminée (CDI) du groupe France Télécom, réparti entre
France Télécom S.A., les filiales en France, et les filiales internationales.

Nombre de recrutements en Contrat a Durée Indéterminée (CDI) 2005 2004
France Télécom S.A. 3313 1202
Filiales en France 934 1011
Total France 4247 2213
Filiales internationales 10 649 11 408
Total Groupe 14 896 13 621

Il est précisé que le nombre des recrutements externes en Contrat a Durée Indéterminée (CDI) a
France Télécom S.A. inclut plus de 2 280 salariés embauchés a temps partiel dans le cadre de
'ouverture de nouvelles boutiques et de la mise en place d’'une organisation du travail permettant
des amplitudes élargies pour I'accueil des clients.

Les recrutements externes dans les filiales internationales sont restés a un niveau élevé pour faire
face a la fois aux besoins de développement des filiales de téléphonie mobile et aussi a des
niveaux de renouvellement des effectifs importants dans certains pays.

Entre le 1er janvier 2005 et le 31 décembre 2005, le nombre de salariés en Contrat & Durée
Déterminée (CDD) est passé de 2 042 a 2 625 pour la France.

m Mobilité vers la Fonction Publique

En 2005, la politique active de mobilité des fonctionnaires vers la Fonction Publique a été
poursuivie, mettant en ceuvre 5 décrets facilitant la mobilité des salariés du groupe France Télécom
vers la Fonction Publique (décrets parus entre septembre et octobre 2004).

Au 31 décembre 2005, 12 200 personnes sont inscrites sur le site Intranet de France Télécom
dédié a la mobilité vers la Fonction Publique, chiffre qui représente 14% des effectifs fonctionnaires
actifs de France Télécom S.A.

739 mobilités ont été réalisées au titre de 'activité 2005. 34% des mobilités sont effectuées par des
cadres et 66 % par des salariés non-cadres.

Le tableau suivant présente, pour I'exercice clos le 31 décembre 2005, la répartition des mobilités
de fonctionnaires vers la Fonction Publique par destination.

Répartition des mobilités de fonctionnaires vers la Fonction Publique par destination

Destination 2005 2004

Fonction Publique d’Etat 51,9 % 63,6 %
Fonction Publique Territoriale 35,9 % 32,6 %
Fonction Publique Hospitaliere 12,2 % 3,8 %

Les salariés de droit privé peuvent également effectuer une démarche de mobilité vers la Fonction
Publique ; ils bénéficient du méme dispositif d’accompagnement que les personnels fonctionnaires.
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5.3.1.2 Gestion des impacts économiques sur I’emploi
® Principaux impacts économiques sur I’emploi

France Télécom a poursuivi en 2005 sa stratégie d’opérateur intégré, en France comme a
linternational. Cette stratégie a conduit le Groupe a intégrer de nouvelles filiales dans son
périmetre de consolidation. L'opération la plus marquante concerne l'opérateur de téléphonie
mobile espagnol Amena, soit environ 2 100 salariés au 31 décembre 2005. L’acquisition de prés de
80 % du capital de cette société, initialisée en juillet 2005, s’inscrit dans le cadre du programme
“‘NEXT” dont l'objectif est de faire de France Télécom l'opérateur de référence des nouveaux
services de télécommunications en Europe. D’autres opérations ont été réalisées en Europe (en
Pologne, en Belgique, au Luxembourg...) et dans le reste du monde. Elles ont concerné des
structures de moindre importance (entre 10 et 200 salariés), et ont permis d’adapter les effectifs
aux besoins du marché et d’optimiser les organisations dans les pays ou le Groupe était déja
présent.

Conformément aux engagements pris par France Télécom dans le cadre de 'accord social négocié
avec les organisations syndicales en 2005, les effectifs actifs en fin de période de TP Group en
Pologne ont diminué globalement de -3 285 salariés a isopérimétre entre le 31 décembre 2004 et le
31 décembre 2005.

Entre le 31 décembre 2004 et le 31 décembre 2005, les effectifs permanents actifs en fin de
période d’Equant ont progressé globalement de 157 personnes dans les différents pays ou la
société est implantée. En réalisant I'acquisition de la totalité des intéréts minoritaires d’Equant en
2005, France Télécom a marqué une nouvelle étape dans sa stratégie d’opérateur intégré et a
rendu possible de nouvelles synergies au sein du Groupe pour offrir des services intégrés centrés
sur les usages des clients.

Les effectifs actifs en fin de période d’Orange hors de France a isopérimétre (hors Amena
notamment) ont progressé globalement de 209 personnes entre le 31 décembre 2004 et le 31
décembre 2005. lls ont augmenté dans certains pays, comme au Royaume-Uni, en Roumanie, en
République Dominicaine ou en Egypte, et ont diminué dans d’autres.

m Référentiel des métiers du Groupe

A partir d’'une vision prospective des besoins de compétences et d’'une méthodologie commune
d’'analyse des compétences, le groupe France Télécom construit une politique de gestion des
compétences. Cette politique permet la mise en place d’actions contribuant a la gestion de
I'emploi : politique de mobilité et programmes de développement des compétences.

La mise en place du référentiel des métiers du Groupe constitue un outil pivot de cette démarche.
Ce référentiel a été étendu a I'ensemble des filiales du Groupe en France et a l'international. Il est
utilisé comme un langage commun a toutes les sociétés du groupe France Télécom pour décrire
des emplois génériques qui font appel aux mémes compétences, qu’elles soient situées en France
ou a I'étranger.

Au 31 décembre 2005, 99 % des effectifs en France et 98 % des effectifs a I'international sont
codifiés sur les emplois Groupe.

Des structures dédiées transverses a I'ensemble du Groupe, appelées “filieres métiers” ont été
initialisées fin 2004. Elles couvrent les différents domaines d’activités du Groupe (vente, relation
client, technique informatique, technique réseaux, multimédia, recherche et développement, et
support). Elles ont pour mission de donner une vision dynamique de I’évolution des compétences et
des emplois nécessaires au Groupe et de promouvoir des solutions durables pour adapter les
ressources aux besoins de France Télécom. Elles sont pilotées et animées par des “porteurs de
filieres” qui agissent de fagon transverse pour 'ensemble du Groupe.

Pour que ce référentiel réponde encore mieux aux évolutions du Groupe, une nouvelle mise a jour
est prévue au cours du premier semestre 2006. Elle accompagnera la mise en ceuvre de la “Base
Salariés Groupe” qui permettra de faire un lien entre le référentiel de compétences et les salariés.

Un site dédié aux métiers du Groupe est en cours de construction et sera disponible dans le
courant de I'année 20086. Il reprendra toutes les informations disponibles sur I'évolution des métiers.
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5.3.1.3 Temps de travail et organisation
m Régimes de travail

Les salariés de France Télécom S.A. bénéficient de différents régimes de travail qui ont été mis en
place en 2000 dans le cadre des négociations relatives a I'organisation et a la réduction du temps
de travail.

Le tableau suivant présente, pour I'exercice clos le 31 décembre 2005, la répartition des salariés de
France Télécom S.A. par régime de travail.

Répartition des salariés de France Télécom S.A. par régime de travail en 2005

Régime de travail Durée annuelle du travail Répartition
Régime de base 1 596 heures 45,8 %
Régime “Horaires Accueil Clients” Entre 1 148,4 et 1 548 heures 16,2 %
Régime “Travaux programmés en Heures Non Ouvrables

intégrées dans la durée normale de travail” (HNO) et cycle de nuit Entre 1 539,4 et 1 580,8 heures 2,6 %
Régime a temps modulé 1573,2 heures 1,2%
Régime plate-forme Entre 1 519 et 1 547 heures 23%
Cadres exécutifs autonomes U] 20,2 %
Cadres opérationnels de proximité @ 11,7 %

(1) Les cadres exécutifs autonomes travaillent sur la base d’un forfait annuel de 207 jours.
(2) Les cadres opérationnels de proximité travaillent selon I'horaire collectif applicable au sein du service auquel ils sont
intégrés ou a I'équipe dont ils assurent le management.

® Temps partiel

Le tableau suivant présente, pour I'exercice clos le 31 décembre 2005, la répartition des salariés de
France Télécom S.A. a temps partiel par quotité de temps et par sexe.

Nombre de salariés de France Télécom S.A. a temps partiel en 2005

Quotité de temps Hommes Femmes Total

50 % 1076 1727 2803
60 % 55 268 323
70 % 26 276 302
80 % 1461 7013 8474
90 % 207 913 1120
Total 23825 10 197 13 022

m Absentéisme

Le tableau suivant présente, pour les exercices clos les 31 décembre 2005 et 2004, la répartition du
nombre de jours d’absence pour congé de maladie (C’est-a-dire les congés ordinaires, mais aussi
les congés de longue maladie et les congés de longue durée) par durée, concernant France
Télécom S.A.

Nombre de jours d’absence pour congé de maladie des salariés de France Télécom S.A.

Durée du congé de maladie 2005 2004
Moins de 3 jours 44 212 43 000
De 347 jours 188 868 179 200
De 8 a 30 jours 314 534 331 245
De 31 a 90 jours 296 567 301 372
Plus de 90 jours 808 277 902 604
Total 1652 458 1757 421

Entre 2004 et 2005, le nombre de jours d’absence pour congé de maladie a baissé en volume
de -104 936 jours.

Le nombre de jours d’absence pour les seuls congés ordinaires de maladie a baissé en volume
de -10 636 jours en 2005 au regard de 'année 2004, accentuant la baisse déja observée en 2004
et en 2003. Tenant compte de I'évolution du nombre de salariés, le nombre moyen de jours
d’absence par salarié pour les seuls congés ordinaires de maladie est passé de 7,9 jours en 2004 a
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8,1 jours en 2005. De maniére générale, on note une légére augmentation des absences de courte
durée et une diminution des absences de longue durée.

5.3.1.4 Rémunérations

Dans le groupe France Télécom en France, les études réalisées par I'Observatoire interne des
Rémunérations permettent de constater la cohérence d’ensemble des politiques de rémunération
menées par les sociétés du Groupe et un positionnement des pratiques de rémunérations en
adéquation avec celles du marché.

Pour développer et ancrer la culture de résultat, France Télécom rétribue la contribution et la
performance de ses collaborateurs grace a la mise en ceuvre d’'une politique de rémunération
dynamique. Outre les évolutions de salaire fixe liées a une meilleure maitrise du poste ou a un
changement significatif de responsabilités, les rémunérations variables récompensent I'atteinte des
résultats individuels et collectifs:

-les cadres, qui ont un role majeur dans la mobilisation de leurs équipes, et les agents de maitrise
bénéficient d’'une rémunération variable individuelle semestrielle assise sur 'atteinte des résultats
des programmes majeurs du Groupe et de leurs objectifs personnels;

-I'ensemble des salariés a pu bénéficier en 2005, en moyenne, d’environ un mois de salaire a
travers les accords d’intéressement déclinés au niveau des sociétés et de I'accord de participation
du Groupe en France.

Par ailleurs, il est a noter qu’a la suite de la cession, le 7 septembre 20104, de 10,9 % du capital
social de France Télécom S.A. détenu directement ou indirectement par I'Etat, I'affiliation de France
Télécom S.A. au régime de droit commun des ASSEDIC est intervenue le 1er janvier 2005.

5.3.1.5 Relations professionnelles

L’année 2005 aura été marquée par la mise en place des Institutions de Représentation du
Personnel (IRP) prévues par la loi du 31 décembre 2003 qui a modifié le cadre juridique des
relations sociales en vigueur au sein de I'entreprise. C’est dorénavant le Code du Travail qui
s’applique a France Télécom S.A. et a 'ensemble du personnel (fonctionnaires et salariés de droit
privé), en ce qui concerne :

-les différentes Instances Représentatives du Personnel (Comité d’Entreprise, Comité Central
d’Entreprise, Délégués Syndicaux et Délégués Syndicaux Centraux, Délégués du Personnel,
Comité d’Hygiene, de Sécurité et des Conditions de Travail);

-la représentativité syndicale, avec les critéres qui déterminent les organisations syndicales
représentatives au sein de I'entreprise;

- et le droit syndical, avec les moyens a accorder aux Instances Représentatives du Personnel.

Les représentants du personnel (Délégués du Personnel et membres des Comités d’Etablissement)
ont été élus les 18 janvier et 1er février 2005. Pour France Télécom S.A., la mise en place des
Instances Représentatives du Personnel de droit privé se traduit par :

-1 Comité Central d’Entreprise,

- 38 Comités d’Etablissement,

- 589 établissements distincts pour la mise en place des Délégués du Personnel,
-227 Comités d’Hygiéne, de Sécurité et des Conditions de Travail (CHSCT),

-et 10 481 siéges de représentants a pourvoir.

Le Comité Central d’Entreprise s’est réuni 15 fois, totalisant 23 journées entiéres pendant
lesquelles il a siégé.

m Accords conclus au sein du périmeétre Groupe France en 2005

L’année 2004 avait été marquée par la signature de trés nombreux accords. Pour cette raison, en
2005, le dialogue social s’est traduit par un nombre d’accords plus réduit. Pour autant, un certain
nombre d’accords, tant au niveau du groupe France Télécom que des filiales, ont été signés.
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Syndicats signataires

Accord portant sur la contribution patronale
aux activités sociales vers les Comités
d’Etablissement

France Télécom S.A.

13 janvier 2005

CFDT, CFE-CGC, CFTC,
CGT, FO, SUD

Accord sur le Comité de Groupe France

Groupe France(

24 janvier 2005

CFDT, CGC, CFTC,
CGT, FO, SUD, Syndicat
Autonome PagesJaunes,
UNSA de France
Télécom Céable (FTC)

Accord salarial Orange France 4 mars 2005 CFE-CGC, FO-COM

Accord portant sur I'égalité professionnelle Orange France 4 mars 2005 CFDT, CFE- CGC,

des femmes et des hommes CFTC, CGT, FO-COM,
SUD

Mise en place de la Commission Orange France 8 avril 2005 CFDT, CFE-CGC, CFTC,

de Discipline et de Recours CGT, SUD

Avenant a I'accord de prévoyance Groupe 29 avril 2005 CFDT, CFE-CGE, CFTC,
FO, SUD

Avenant a I'accord d’intéressement France Télécom S.A. 28 juin 2005 CFDT, CFE-CGC, CFTC,
FO

Accord de méthode relatif aux conditions Equant 6 juillet 2005 CFDT, CGC, CFTC

accompagnant les mobilités sortantes

vers le groupe France Télécom

Accord de méthode Fusion Transpac Transpac 1 aodlt 2005 CGT, CFDT, SUD

Avenant a I'accord de participation

France Télécom S.A.

21 septembre
2005

CFTC, CFDT, FO, CFE-
CGC

Accord de substitution Expertel Services
&FM

France Télécom S.A.

3 octobre 2005

CFE-CGC, CFDT, CGT,
CFTC, FO, SUD

Report de la date des élections
et prorogation des mandats

Orange France

6 octobre 2005

CFDT, CFE-CGC, CFTC,
CGT, FO-COM, SUD

(1) Groupe France : France Télécom S.A. et les filiales en France.
m Relations sociales internationales

2005 aura été la premiere année pleine d’exercice du Comité de Groupe Européen. Le dialogue
avec cette institution a été constant ainsi qu'en témoignent les 5 réunions pléniéres et les 5
conférences téléphoniques qui ont eu lieu au cours de l'année. Pour la premiére fois, en se
réunissant en Pologne, le Comité de Groupe Européen s’est réuni hors de France. Les sujets
abordés lors des réunions du Comité de Groupe Européen peuvent étre classés dans trois
catégories:

-I'information sur les options de stratégie générale du Groupe France Télécom,

-linformation et / ou la consultation sur des projets ou des réorganisations de dimension
transnationale,

- et I'information sur I'activité générale du Groupe.

En plus de ces réunions, le Comité de Groupe Européen recoit régulierement des informations liées
aux effectifs du groupe France Télécom et aux principaux événements le concernant.

Ce comité constitue un organe d’information et de dialogue sur un certain nombre de questions,
notamment la politique générale, les résultats financiers, la politique sociale, les réorganisations
concernant plus de deux pays. Par ailleurs, il permet d’assurer dans toutes les sociétés du Groupe
un méme niveau d’information sur la stratégie de I'entreprise.

18 pays sont aujourd’hui représentés dans ce comité, au travers de 30 représentants des salariés :
Suéde, Norvége, Finlande, Danemark, Allemagne, Autriche, Grande-Bretagne, Irlande, France,
Espagne, Portugal, Italie, Gréce, Pologne, Luxembourg, Pays-Bas, Belgique et Slovaquie. Parmi
ces représentants, 9 sont frangais et I'intégralité des syndicats francais est représentée.
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Le développement du dialogue social au niveau européen contribue a renforcer le sentiment
d’appartenance a un Groupe multinational et responsable. Le Comité de Groupe Européen apporte
au dialogue social une dynamique européenne forte en parfaite cohérence avec la mise en ceuvre
de la stratégie d’opérateur intégré.

m Instances de dialogue social en Europe

Dans le cadre de sa politique de développement du dialogue social, le Groupe a décidé la mise en
place, dans les pays européens ou la législation ne I'impose pas, d'une instance de dialogue
collectif appelée “Employee Forum”, et qui permet I'échange de vues et le dialogue entre le
management et des représentants élus des employés : c’est le cas au Royaume-Uni, en Suisse, et
plus récemment en Irlande. En 2006, un comité de ce type sera mis en place en Slovaquie. Les
pays européens dans lesquels France Télécom emploie plus de 50 salariés, et ou les syndicats
n’ont pas le monopole du dialogue social (cas de la Pologne et de la Suéde), seront donc couverts
par une instance de dialogue social collectif.

m Dialogue social au niveau mondial

France Télécom est engagée dans le respect des principes universels édictés par I'Organisation
Internationale du Travail et le Global Compact (initiative de I'ONU visant a faire adhérer les
entreprises au développement des droits humains fondamentaux et au respect de I'environnement),
auquel France Télécom a adhéré. Dans ce cadre, sont organisées chaque année deux réunions
avec I'Alliance (Alliance mondiale des organisations syndicales de France Télécom, créée dans le
cadre de I'Union Network International). Ces réunions permettent I'échange de vues sur des sujets
transverses au Groupe, et entre autres, la politique en matiére de respect des droits fondamentaux
des personnes et de dialogue social.

5.3.1.6 Conditions d’hygiéne et de sécurité

La politique définie en matiére de “Santé et Sécurité au Travail” pour 'ensemble des entreprises du
Groupe a été mise en ceuvre au cours de I'année 2005 avec la définition d’objectifs et d’indicateurs
associés. Cette politique est axée sur la mise en place d’'un systeme de management de la santé et
de la sécurité au travail.

Les indicateurs de suivi sont de deux ordres :

- quantitatifs, avec le nombre d’accidents du travail mortels, le nombre de journées perdues pour
cause de maladie, les taux de fréquence et de gravité des accidents du travail avec arrét;

- et qualitatifs, avec:

-en 2005, la définition pour chaque entreprise d’'une politique “Santé et Sécurité au Travail”
adaptée a ses activités;

-en 2006, la mise en place d’'un audit : la conformité du systeme de management de la santé
et de la sécurité au travail devra atteindre au moins 50 % (évaluée par audit);

-et en 2009, un audit triennal : la conformité du systtme de management de la santé et de la
sécurité au travail devra atteindre au moins 100 % (évaluée par audit).

Le tableau suivant présente, pour les exercices clos les 31 décembre 2005 et 2004, les principaux
indicateurs de France Télécom S.A. relatifs aux conditions d’hygiéne et de sécurité.

Indicateurs de France Télécom S.A. relatifs aux conditions d’hygiéne et de sécurité 2005 2004
Taux de fréquence des accidents de travail (TFRAC)(™ 5,11 511
Taux de gravité des accidents de travail (TGRAC)®@ 0,29 0,28
Nombre d’accidents mortels 2 2

(1) Le Taux de FRéquence des ACcidents de travail (TFRAC) correspond au nombre d’accidents de travail avec arrét par
millions d’heures théoriques travaillées.

(2) Le Taux de GRavité des ACcidents de travail (TGRAC) correspond au nombre de jours d’arrét pour accident de travail
par millions d’heures théoriques travaillées.

Cette politique s’est accompagnée de la mise en place des nouveaux Comités d’Hygiene, de
Sécurité et des Conditions de Travail (CHSCT) privilégiant le dialogue local avec les représentants
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du personnel au niveau des Unités Opérationnelles. Ainsi 273 Comités d’Hygiéne, de Sécurité et
des Conditions de Travail ont été créés conformément au changement de réglementation
s’appliquant a France Télécom S.A. et selon les modalités de I'accord d’entreprise de juillet 2004.
Ce changement de réglementation a aussi conduit a revoir 'organisation de la médecine du travail
dans l'entreprise avec la mise en place de 38 services de santé au travail. Cette nouvelle
organisation a conduit au renforcement des équipes, constituées de 71 médecins et 100 infirmiéres,
par 'embauche de 67 professionnels de la santé au travail.

5.3.1.7 Formation

Le programme “NEXT” et son volet pour les ressources humaines, appelé programme “ACT”
(Anticipation et Compétences pour la Transformation), ont conduit a accélérer l'investissement en
matiére de formation en 2005 et a impulser de nouvelles orientations pour la formation pour 2006.

L’année 2005 a vu la mise en place de nouvelles instances de pilotage de la formation au niveau du
groupe France Télécom. Le Comité de Redéploiement du Groupe s’est réuni en Comité Formation
pour mettre en place un nouveau mode de pilotage de la formation concernant les orientations, les
budgets et les plans de formation associés pour les sociétés France Télécom S.A., Orange S.A,,
TP S.A. et Equant.

En France, le Groupe s’appuie sur 'ensemble des dispositifs liés a la Réforme de la Formation
Professionnelle (loi n°2004-391 du 4 mai 2004 et Accord sur la Formation Professionnelle dans les
télécommunications du 24 septembre 2004). Cette orientation sera poursuivie en 2006.

Au niveau de France Télécom S.A., la mise en place des Instances Représentatives du Personnel
(IRP) s’est traduite par la mise en place d’un processus global d’information et de consultation sur
les Orientations Générales de Formation 2006 et sur les Plans de Formation 2006. La mise en
place de ce nouveau processus a été I'occasion d’élaborer le premier plan de formation de France
Télécom S.A. conforme au Code du Travail, et d’approfondir le dialogue social autour de la
formation.

Le tableau suivant présente, pour les exercices clos les 31 décembre 2005 et 2004, les principaux
chiffres de France Télécom S.A. relatives a la formation.

Principaux chiffres de France Télécom S.A. relatives a la formation 2005 2004
Montant des dépenses de formation (en millions d’euros) 172 147
Pourcentage de la masse salariale consacrée a la formation 4.2 % 3,6 %
Nombre de salariés formés 80 000 nd
Nombre d’heures de formation dispensées 2050 000 1615162

Les orientations de formation pour France Télécom S.A. en 2006 se traduiront par la mise en
oeuvre de projets de formation qui seront structurés autour de 5 axes de formation :

- accélérer I'acquisition des compétences sur les nouvelles technologies et les nouvelles offres ;

-améliorer la performance sur les processus, développer les compétences afférentes au bon
usage du systéme d’information et a la méthodologie de projet ;

- accroitre la qualification sur les métiers existants et émergents et favoriser la mobilité ;

-développer les compétences managériales pour accompagner la transformation du groupe
France Télécom ;

- et prendre en compte la dimension internationale du groupe France Télécom.

5.3.1.8 Empiloi et insertion des travailleurs handicapés

Dans le cadre de l'accord du 4 juillet 2003 visant a favoriser 'emploi et I'insertion des personnes
handicapées a France Télécom S.A. pour la période 2004 — 2006, la mobilisation de tous les
acteurs sur le sujet (Mission Insertion Handicap, managers, directeurs des ressources humaines,
médecins du travail, assistantes sociales et préventeurs) s’est encore accentuée au cours de
'année 2005.
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Un premier bilan intermédiaire de la mise en ceuvre des actions prévues dans l'accord permet
d’afficher un certain nombre d’indicateurs clés :

-concernant le plan d’embauche, le nombre de recrutements prévu sur la période de I'accord, soit
150 personnes, a été atteint dés la fin 2005 sur des postes commerciaux, relations client,
informatique et réseaux. Une communication externe active, avec notamment des insertions dans
la presse générale et spécialisée, la participation a des forums de recrutements et le partenariat
avec des associations, ont permis d’aboutir a ces résultats ;

-le budget dédié au fonds pour l'insertion professionnelle des personnes handicapées, notamment
pour le financement d’aménagement de postes de travail et d’actions de sensibilisation, soit
400 000 euros pour I'année 2005, a été utilisé dans sa totalité ;

-plus de 200 directeurs des ressources humaines, managers, assistantes sociales et préventeurs
ont été sensibilisés au handicap au travers des sessions mensuelles “Démystifions le handicap !”
organisées par la Mission Insertion Handicap ;

-des commandes d’'un montant de 8,8 millions d’euros ont été passées en 2005 auprés du secteur
protégé, notamment auprés des Centres d’Aide au Travail et des Ateliers protégés, 'objectif de
I'accord étant de 7 millions d’euros pour 2005 ;

- enfin, rappelons que le Président de France Télécom a signé en novembre 2005, avec d’autres
grandes entreprises, le manifeste “Pour réussir 'emploi des personnes handicapées” publié a
linitiative de I'Association de Gestion du Fonds pour I'Insertion Professionnelle des personnes
Handicapées (AGEFIPH).

5.3.1.9 Activités sociales

Les Comités d’Etablissement et le Comité Central d’Entreprise se sont mis en place dans le courant
du premier trimestre 2005.

Conformément a l'accord du 13 janvier 2005 signé entre la Direction et I'ensemble des
organisations syndicales représentatives a France Télécom S.A. portant sur la contribution
patronale aux activités sociales et culturelles et le transfert de leur gestion de France Télécom S.A.
vers les Comités d’Etablissement, France Télécom gére, pendant une période transitoire, les
activités sociales et culturelles relevant habituellement du périmétre des Comités d’Etablissement.
A cette fin une enveloppe budgétaire de 66,7 millions d’euros a été prélevée sur la contribution
patronale.

Quant a la restauration, elle reste directement gérée par I'entreprise pour le compte des Comités
d’Etablissement, et les activités relevant du lien social font l'objet d’'une délégation de gestion
permanente.

L’ensemble des dépenses pour les activités sociales de France Télécom S.A. représente une
somme de 172 millions d’euros en 2005, alors qu’elle était de 147 millions d’euros en 2004.
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Le tableau suivant présente, pour I'exercice clos les 31 décembre 2005, la répartition des dépenses
de France Télécom S.A. en matiére d’activités sociales.

Dépenses de France Télécom S.A. en matiére d’activités sociales en 2005

(en millions d’euros)

Activités sportives et de loisirs 26,6
Enfance : vacances, garde, scolarité 25,5
Prévoyance et solidarité 1,7
Activités culturelles 1,8
Action économique 1,1
Total des dépenses effectuées par France Télécom S.A. pour le compte

des Comités d’Etablissement dans le cadre de la gestion transitoire (a) 66,7
Restauration 55,0
Logement 18,0
Lien social 6,2
Total des dépenses de France Télécom S.A. pour les activités sociales (b) 79,2
Subventions de France Télécom S.A. aux Comités d’Etablissement (c) 26,4
Total (at+b+c) 172,3

Sur le montant de la contribution patronale, une somme de 26,4 millions d’euros a été versée aux
Comités d’Etablissement pour financer des actions nouvelles.

Le tableau suivant présente, pour les exercices clos les 31 décembre 2005 et 2004, le nombre de
bénéficiaires des activités sociales de France Télécom S.A. par activité.

Nombre de bénéficiaires des activités sociales de France Télécom S.A.

Activité Indicateur 2005 2004
Restauration() Nombre de repas servis 9 600 000 10 100 000
Enfance Nombre d’enfants ayant séjournés en CVEA®) 11 140 10 500
Nombre de journées consommées en CVEA® 147 000 140 000
Nombre de bénéficiaires de I'allocation de solidarité 9200 10 334
Nombre de préts études accordés 238 450
Vacances Nombre de bénéficiaires de chéques vacances 27 741 22 338
Sport Nombre de bénéficiaires de I'aide individuelle au sport 59 000 58 000
Titre Emploi Service Nombre de bénéficiaires 4100 4100
Nombre de titres émis 330 000 330 000
Logement Nombre de préts 1 % accordés 1304 1435
Nombre de nouvelles réservations locatives 362 300

(1) Restauration : nombre de repas servis (y compris les titres restaurant distribués).
(2) CVEA : Centres de Vacances pour Enfants et Adolescents.

Dans le cadre de la gestion transitoire, les activités sociales et culturelles sont gérées selon les
modalités en vigueur en 2004 a la demande des signataires de I'accord précité.

Ces activités doivent étre progressivement transférées aux Comités d’Etablissement au cours de
'année 2006, la fin de la période de gestion transitoire par France Télécom S.A. étant fixée par
I'accord au 31 décembre 2006.

5.3.1.10 Impact territorial en matiére d’emploi et de développement régional

Le dispositif d’essaimage est une aide apportée aux salariés du Groupe, porteurs d’un projet de
création ou de reprise d’entreprise, et ce, quel que soit le secteur d’activité. Depuis 1998, 1 500
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salariés ont fait appel a de ce dispositif et plus de 800 personnes ont créé leur entreprise (110 en
2003, 170 en 2004, 220 en 2005), générant ainsi 2 500 emplois. En accompagnant ces nouveaux
entrepreneurs, France Télécom développe ainsi son savoir-faire, sa culture, voire son chiffre
d’affaires (par exemple, lorsque la société créée exploite une innovation appartenant a France
Télécom). Ainsi, une jeune entreprise innovante, Streamezzo, créée par des chercheurs et issue
des travaux de la Division Recherche & Développement sur la synchronisation des flux multimédia
pour la téléphonie mobile, a été financée en 2004 par du capital-risque a hauteur de 4,7 millions
d’euros, dont 1,4 million d’euros pour la propriété intellectuelle de France Télécom.

5.3.1.11 Insertion des jeunes et relations avec les établissements
d’enseignement

H |Insertion des jeunes

Au cours de l'année 2005, France Télécom S.A. a offert a 4 479 personnes un contrat en
alternance (dont 2 709 contrats d’apprentissage).

En outre, 1 926 étudiants ont été accueillis en stage a France Télécom S.A. en 2005.
m Relations avec les établissements d’enseignement
La politique de France Télécom S.A. dans ce domaine poursuit deux objectifs principaux :

- développer la notoriété du groupe France Télécom en tant qu’employeur auprés des étudiants de
I'enseignement supérieur ;

- et anticiper les recrutements au regard des compétences qui seront nécessaires pour le Groupe
dans les années a venir.

Cette politique s’est déclinée a travers plusieurs actions mises en ceuvre depuis 2004, avec :

-I'identification de 30 écoles de I'enseignement supérieur avec lesquelles France Télécom souhaite
développer des relations fortes. Cette action se concrétise notamment par la participation aux
forums des écoles (présence sur les forums de plus de 20 écoles) et le versement d’'une part
significative de la taxe d’apprentissage ;

-et la mise en place, dans un premier temps pour une douzaine d’écoles, d’'un “bindme pilote-
école” qui est composé d’'un responsable du recrutement ou de ressources humaines de France
Télécom et d’'un ancien éléve de I'école. Le rOle de ce bindbme est d’informer 'ensemble des
étudiants sur les différents métiers et les parcours possibles au sein d’'un Groupe de dimension
internationale.

Par ailleurs, France Télécom conserve des liens forts avec le Groupe des Ecoles de
Télécommunications (GET) par la participation de représentants du Groupe aux instances de
direction ou d’orientation du GET et de ses écoles. France Télécom est engagé directement dans le
financement des écoles du GET constituées en Groupement d’Intérét Economique (GIE) :
Eurécom, Ecole Nouvelle d’'Ingénieurs en Communication (ENIC).

Par sa participation aux Fondations de I'’X, de Supélec et du GET (Fondation Louis Leprince
Ringuet), France Télécom favorise le développement international, le financement de bourses pour
étudiants étrangers, ainsi que la recherche et d’autres actions de développement de ces écoles.

L’'action de France Télécom se concrétise aussi par I'enseignement dans les domaines d’expertise
reconnus dans le Groupe et par sa participation a la conception de cursus d’enseignement au sein
de grandes écoles et d’universités.

Des programmes de rechqrche importants sont menés conjointement, entre autres, avec I'école
Polytechnique, Supélec, I'Ecole Nationale Supérieure des Télt’écommunications (ENST), 'ENST
Bretagne, I'Institut National des Télécommunications (INT) et I'Ecole Nationale d’Ingénieurs (ENI)
de Caen.

5.3.2 INFORMATIONS ENVIRONNEMENTALES

5.3.2.1 Politique environnementale globale

La politique environnementale de France Télécom est fondée sur un programme d’amélioration
continue visant, d'une part, a réduire les impacts des activités, produits et services sur
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'environnement naturel, et d’autre part, a contribuer au développement des solutions de
télécommunications qui favorisent I'approche du développement durable par la société civile, les
collectivités et le monde de l'industrie, du commerce et des services.

Cette politique est sous-tendue par la signature, en 1996, de la Charte Environnementale,
prolongée en 2004 par la signature de la Charte Développement Durable de I'European
Telecommunication Network Operators (ETNO), qui est la charte de I'association des opérateurs
européens de télécommunications, ainsi que par I'adhésion de France Télécom, en 2000, au pacte
mondial (Global Compact).

Par ailleurs, France Télécom participe aux travaux du groupe Global e-Sustainability Initiative
(GeSi) qui associe, sous le parrainage du Programme des Nations Unies pour I'Environnement
(PNUE), les opérateurs et les industriels des télécommunications, dans I'effort de promotion des
technologies de l'information et de la communication au service du développement durable.

5.3.2.2 Approche en termes d’analyse des risques environnementaux

Le groupe France Télécom estime que ses activités d’opérateur de télécommunications ne
présentent pas de risques majeurs pour I'environnement. En effet, ces activités ne mettent en
ceuvre aucun processus de production portant gravement atteinte aux ressources rares ou non
renouvelables, aux ressources naturelles (eau, air) ou a la biodiversité.

Cependant, le groupe France Télécom utilise certaines installations, produits ou substances qui
sont susceptibles de présenter des risques pour I'environnement (méme mineurs), et dont certaines
font I'objet de réglementations spécifiques. En premier lieu, il faut citer, en France, les Installations
Classées pour la Protection de 'Environnement (ICPE), ainsi que, pour I'ensemble des pays dans
lesquels le groupe France Télécom est présent, la production et I'élimination de déchets.

Ces risques font continuellement I'objet d’analyses approfondies de la part du groupe France
Télécom et ont conduit a 'adoption de programmes d’actions et de prévention.

En ce qui concerne la surveillance de la légionellose en France, en 2005, sur les 110 tours aéro-
réfrigérantes de France Télécom S.A., réparties sur 46 sites, aucun cas de contamination excédant
la norme n’a été signalé et un seul cas de dépassement du seuil réglementaire a été observé.

Les principaux risques liés aux activités ainsi que les programmes d’évaluation et mesures de
prévention adoptées par le groupe France Télécom pour chacun de ces risques sont exposés
ci-dessous.

m Installations Classées pour la Protection de ’Environnement (ICPE)

Cette législation impose a [Iexploitant, soit d’obtenir une autorisation d’exploitation de
I'administration, soit de déposer une déclaration préalable auprés de ces mémes autorités.

Nombre d’Installations Classées pour la Protection de ’Environnement (ICPE) en France en 2005

ICPE soumises a déclaration 2390

ICPE soumises a autorisation 17

Le recensement complété en 2005, selon la nomenclature modifiée en décembre 2004, a conduit a
identifier un parc de 2 390 ICPE soumises a déclaration et 17 soumises a autorisation préfectorale.

L’ensemble des ICPE a fait 'objet d’'un dépdt de dossiers en préfecture et un programme de
maintenance a été lancé.

m Utilisation de substances ou produits présentant des risques pour I’environnement

Certaines installations utilisent des produits ou substances réglementées. Il en est ainsi des
Chlorofluorocarbones (ou CFC) ou d’autres fluides frigorigénes contenus dans les systémes d’air
conditionné.

L’élimination du halon utilisé dans les systémes d’aspersion anti-incendie a été réalisée fin 2003,
conformément a la réglementation en France.
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Certains transformateurs électriques comportent également des Biphényles polychlorés (ou PCB)
dont I'élimination progressive se poursuit et s’achevera en 2010, conformément a la Iégislation en
vigueur en France.

m Risques liés a la collecte et a I’élimination des déchets

Les activités du groupe France Télécom engendrent des déchets dont les processus de recyclage
sont étroitement surveillés : déchets d’équipements électriques et électroniques, piles et
accumulateurs, cables ou encore poteaux en bois traité.

Douze filieres de gestion des déchets ont été mises en place chez France Télécom S.A. Dans
chacune des filieres ont été définis les processus de collecte des déchets et des produits en fin de
vie ainsi que les processus de valorisation, de recyclage ou d’élimination, selon des procédés
industriels maitrisés, mis en ceuvre par des entreprises qualifiées.

France Télécom a commencé a mettre en place un programme particulier en France pour assurer
la conformité des procédures de collecte et de recyclage des équipements électriques et
électroniques en fin de vie, avec les dispositions de la directive européenne sur les Déchets
d’Equipements Electriques et Electroniques (DEEE), dont la transposition en droit frangais a eu lieu
en juillet 2005.

m Energie

Les activités de France Télécom S.A. nécessitent I'utilisation d’installations thermiques telles que
les chaufferies et les groupes électrogénes, qui donnent lieu a I'émission de CO2 et de gaz a effet
de serre. En France, le recensement de la consommation globale d’énergie (électricité et
carburants), entrepris en 2002 et 2003, a été complété en 2005. Aprés consolidation des outils de
pilotage en 2004, un programme d’économie a commencé a étre mis en place en 2005. Au-dela du
respect des exigences réglementaires concernant ce type d’installations, France Télécom S.A.
compte, par cette action, contribuer a limiter la production de gaz a effet de serre. Toutefois, France
Télécom S.A. ne disposant pas de site éligible au systeme d’échange de quotas d’émission, ne
participe pas, pour l'instant, directement aux programmes d’échange de droits d’émission issus de
I'application en Europe du protocole de Kyoto.

Indicateurs de France Télécom S.A. relatifs a I’énergie 2005 2004 2003 2002
Consommation électrique 1581 GWh 1520 GWh 1600 GWh 1640 GWh
Carburants

Parc total de véhicules 27 086 29 166 30 840 34 000
Essence (par véhicule) 1091 l/an 1158 I/an 1083 I/an -
Gazole (par véhicule) 1425 |/an 1369 I/an 13151/an -
Moyenne tous carburants 1391 I/an 1332 l/an 1368 l/an 1378 l/an
Emissions directes de CO2 (parc de véhicules) 100 527 tM 107 052 t( 111 000 t 125000 t

Emissions directes de CO2
(consommation électrique) 83526t 68 671t 81000t 85000t
(1) Le coefficient de conversion indiqué par EDF a fortement augmenté entre 2004 et 2005.

m Sites classés et protégés

Les poteaux et lignes téléphoniques aériennes ont un impact sur les paysages. France Télécom
S.A. participe aux travaux nécessaires pour enterrer ces lignes téléphoniques conformément a la
[égislation en vigueur sur les sites classés et protégés en France, en coordination avec les autorités
locales et nationales chargées du patrimoine naturel et culturel.

Données de France Télécom S.A. 2005 2004 2003
Nombre de poteaux supprimés 22 500 31200 34 200
Nombre de kilometres de cables enfouis 900 1240 1400

m Biodiversité

Les poteaux métalliques creux présentent un danger pour certaines espéces d'oiseaux et
d’animaux cavernicoles, qui peuvent s’y trouver piégés. Certains des obturateurs qui ont été posés
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au fil des années au sommet de ces poteaux ont été enlevés, lors des intempéries par exemple. En
France, France Télécom S.A. a résolu d’inclure dans ses visites de maintenance de I'ensemble du
parc de ses poteaux, qui se déroulent sur un cycle de six ans, une vérification systématique de la
présence de ces obturateurs. Cela permet d’assurer que tous les poteaux métalliques sont visités
et que les obturateurs sont remplacés, en cas d’absence.

France Télécom s’est engagée a organiser en France, au niveau le plus décentralisé, un dialogue
avec les organisations et associations de protection de I'avifaune, afin de mieux coordonner les
priorités d’intervention sur le parc de poteaux métalliques.

Données de France Télécom S.A. 2005 2004 1998 — 2003
Nombre de poteaux métalliques visités (en milliers) 474 450 3079
Nombre d’obturateurs posés (en milliers) 204 130 731

Pour conclure cette approche en termes d’analyse des risques environnementaux, il faut noter que
ce plan d’action globale, dont la mise en ceuvre a débuté en 1998, a fait I'objet d’'un premier Bilan
Environnement 2001, puis d’'un Rapport Environnement 2002, et a été commenté dans le Rapport
Développement Durable 2003. Il a également fait I'objet d’un chapitre particulier dans le Rapport
Responsabilité d’entreprise et développement durable 2004, dont la parution au titre de 'année
2004 a eu lieu début 2005.

m Champs électromagnétiques

Les stations de base des activités mobiles en France et au Royaume-Uni sont conformes aux
standards de ['International Commission on Non-lonising Radiation Protection (ICNIRP), et
notamment pour la France, au décret 2002-775 du 3 mai 2002. Au Royaume-Uni, les sites ont fait
I'objet d’'un audit de conformité de la part des pouvoirs publics : la valeur d’émission la plus forte
était 522 fois inférieure a la limite de I'ICNIRP, la plupart des sites présentant des valeurs
moyennes de 10 000 a 100 000 fois inférieures a cette limite.

5.3.2.3 Conformité a la réglementation environnementale

Une fonction de veille réglementaire au plan frangais et européen est réalisée au niveau central
(textes nationaux et européens). Il est prévu dés 2006 d’étendre cette veille au niveau des
principaux pays du Groupe.

A cet effet, un référentiel dinformations et d’analyses, portant sur la réglementation
environnementale ayant un impact sur les activités du Groupe en France, est mis a disposition des
responsables opérationnels et de tous les acteurs de la politique environnementale. |l est
accessible a partir du réseau Intranet du groupe France Télécom. Une mise a jour en a été réalisée
courant 2005, et une autre aura lieu début 2006.

5.3.2.4 Systéme de Management Environnemental (SME)

Pour assurer la maitrise de la gestion environnementale et le développement du programme
d’action ci-dessus, un Systéme de Management Environnemental (SME), conforme aux standards
internationaux de normalisation (tels que la norme ISO 14 001) a été mis en place au sein d’unités
régionales pilotes, et est étendu progressivement a I'ensemble des autres unités régionales. Ce
programme sera achevé pour la France a la fin de I'année 2006.

Certaines entités ont’souhaité obtenir la certification ISO 14001. Il en est ainsi pour France Télécom
Marine, Mobinil en Egypte, et la Direction régionale de Champagne Ardenne, mais aussi de la
Direction régionale de Bretagne et d’Orange France qui ont obtenu la certification ISO 14001 en
2005.

La généralisation de la mise en ceuvre de ce Systeme de Management Environnemental, qui avait
fait I'objet d’'une approbation par le Comité Exécutif du groupe France Télécom en juillet 2004 se
poursuivra aux autres entités du Groupe (y compris a l'international) de fagon échelonnée jusqu’a la
fin de 'année 2008.
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5.4 INFLATION

Le chiffre d’affaires des activités de France Télécom, n'a pas été significativement impacté, ces
derniéres années, par les phénomeénes d’inflation.

5.5 GLOSSAIRE

Achats externes : les achats externes (voir note 6 de l'annexe aux comptes consolidés)
comprennent :

-les Charges commerciales : achats externes comprenant les achats de terminaux et autres
produits vendus, les commissions de distribution et les dépenses de publicité, promotion,
sponsoring et de changement de marque ;

-et les Autres achats externes : achats externes incluant les achats et reversements aux
opérateurs, les frais généraux, les charges immobilieres, les charges de sous-traitance
d’exploitation et de maintenance technique, les charges informatiques, les colts de matériel et les
charges de sous-traitance des centres d’appels, nets de la production immobilisée.

ARPU d’Orange (secteur d’activité SCP) : le chiffre d’affaires annuel moyen par client (ARPU) est
calculé en divisant le Chiffre d’affaires du réseau (voir cette définition) généré sur les douze
derniers mois (a I'exclusion du chiffre d’affaires en provenance des opérateurs mobiles virtuels -
MVNO) par la moyenne pondérée du nombre de clients sur la méme période. La moyenne
pondérée du nombre de clients est la moyenne des moyennes mensuelles au cours de la période
considérée. La moyenne mensuelle est la moyenne arithmétique du nombre de clients en début et
en fin de mois. L’ARPU est exprimé en chiffre d’affaires annuel par client.

ARPU des Services fixes Grand Public (secteur d’activité SCR) : le chiffre d’affaires annuel
moyen par ligne des Services fixes Grand Public est calculé en divisant le chiffre d’affaires mensuel
moyen, sur la base des douze derniers mois, par la moyenne pondérée du nombre de clients sur la
méme période. La moyenne pondérée du nombre de clients est la moyenne des moyennes
mensuelles au cours de la période considérée. La moyenne mensuelle est la moyenne arithmétique
du nombre de clients en début et en fin de mois.

AUPU d’Orange (secteur d’activité SCP) : la consommation mensuelle moyenne par client
(AUPU) est calculée en divisant la consommation totale en minutes sur les douze derniers mois
(appels entrants, appels sortants et itinérance (roaming), a I'exclusion du trafic des opérateurs
mobiles virtuels - MVNO) par la moyenne pondérée du nombre de clients sur la méme période.
L’AUPU est exprimé, en minutes, en consommation mensuelle par client.

Autres achats externes : voir Achats externes.

Besoin en fonds de roulement d’exploitation : stocks nets, plus créances clients, moins dettes
fournisseurs (hors fournisseurs d’immobilisations).

CAPEX : investissements corporels et incorporels hors licences GSM et UMTS et hors
investissements financés par location financement (voir note 3 de l'annexe aux comptes
consolidés).

Cash-flow disponible : flux net de trésorerie généré par l'activité, net du flux net de trésorerie
affecté aux opérations d’investissement. Le placement en SICAV de trésorerie des liquidités est
considéré d’'un point de vue comptable comme un flux de trésorerie affecté aux opérations
d’investissement. Pour le calcul du cash-flow disponible hors variation des SICAV de trésorerie, ces
SICAYV de trésorerie sont néanmoins considérées comme des liquidités et incluses dans le calcul.

Cash-flow organique : flux net de trésorerie généré par l'activité, net du flux net de trésorerie
affecté aux opérations d’investissement, hors produits de cession de titres de participation et hors
acquisitions de titres de participation et actifs financiers. Le cash-flow organique correspond
également au flux net de trésorerie généré par I'activité, diminué des acquisitions d’'immobilisations
corporelles et incorporelles nettes de la variation des fournisseurs d'immobilisations et nettes des
produits de cession d’actifs corporels et incorporels.
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Charges commerciales : voir Achats externes.
Charges de personnel (salaires et charges) : voir OPEX.

Chiffre d’affaires des équipements d’Orange (secteur d’activité SCP) : le chiffre d’affaires des
équipements d’Orange comprend la vente de terminaux mobiles et d’accessoires.

Chiffre d’affaires des services non-voix d’Orange (secteur d’activité SCP) : le chiffre d’affaires
des services non-voix correspondent a I'ensemble du chiffre d’affaires des services mobiles hormis
le chiffre d’affaires généré par la “voix”. Par exemple, ils incluent le chiffre d’affaires généré par
'envoi de SMS (message texte), de MMS (message multimédia), de données (WAP, GPRS, et 3G)
ainsi que les colts facturés au client pour l'achat de contenus (téléchargement de sonneries,
résultats sportifs...), la télémétrie, les portails mobiles et leur contenu.

Chiffre d’affaires du réseau d’Orange (secteur d’activité SCP) : le chiffre d’affaires du réseau
représente le chiffre d’affaires (voix, données et SMS) généré par I'utilisation du réseau mobile et
incluant a la fois le trafic généré par les propres abonnés d’Orange, le trafic généré par les
opérateurs mobiles virtuels (MVNO), et celui par généré les autres opérateurs. Il comprend le
chiffre d’affaires généré par les appels entrants et les appels sortants, les frais d’acceés au réseau,
le chiffre d’affaires de litinérance (roaming) des clients d’autres réseaux, le chiffre d’affaires des
services a valeur ajoutée et le chiffre d’affaires en provenance des opérateurs mobiles virtuels
(MVNO). Il représente le chiffre d’affaires récurrent le plus pertinent de I'activité mobile et est
directement corrélé aux indicateurs d’activité.

Coits d’acquisition d’Orange (secteur d’activité SCP) : les colts d’acquisition par client
correspondent a la somme des colts d’acquisition des terminaux vendus et des commissions
payées aux distributeurs de laquelle sont déduits le chiffre d’affaires issu de la vente des terminaux,
pour chaque nouveau client.

Coits de fidélisation d’Orange (secteur d’activité SCP) : les colts de fidélisation par client
correspondent a la somme des colts d’acquisition des terminaux vendus et des commissions
payées aux distributeurs de laquelle sont déduits le chiffre d’affaires issu de la vente de terminaux,
pour chaque client renouvelant son contrat avec Orange.

Données a base comparable : des données a méthodes, périmétre et taux de change
comparables sont présentées pour la période précédente. Le passage des données historiques aux
données a base comparable consiste a conserver les résultats de la période écoulée et a retraiter
les résultats de la période correspondante de I'exercice précédent, dans le but de présenter, sur
des périodes comparables, des données financieres a méthodes, périmétre et taux de change
comparables. La méthode utilisée est d’appliquer aux données de la période correspondante de
'exercice précédent, les méthodes et le périmétre de la période écoulée ainsi que les taux de
change moyens utilisés pour le compte de résultat de la période écoulée.

Données sociales : les données sociales s’entendent avant élimination des opérations inter-
secteurs d’activité.

Endettement financier net : I'endettement financier net correspond au total de I'endettement
financier brut (converti au cours de cléture), diminué des dérivés actifs de transaction, de
couverture de flux de trésorerie et de couverture de juste valeur, diminué des dépbts de garantie
versés afférents aux dérivés (cash collateral actif), diminué des disponibilités et quasi-disponibilités,
des valeurs mobilieres de placement, diminué de certains dépbts de garantie mis en place dans le
cadre d’opérations spécifiques (si la dette associée est incluse dans I'endettement financier brut) et
impacté de la part efficace des couvertures de flux de trésorerie (voir note 19 de I'annexe aux
comptes consolidés).

Investissements financiers : acquisitions de titres de participation et de filiales, nettes de la
trésorerie acquise, et investissements dans les sociétés mises en équivalence.

MBO : marge brute opérationnelle. Chiffre d’affaires diminué des achats externes, des autres
charges opérationnelles (nettes des autres produits opérationnels) et des charges de personnel
(salaires et charges). Les charges de personnel (salaires et charges) présentées dans la marge
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brute opérationnelle (MBO) ne tiennent pas compte de la participation des salariés ainsi que des
charges de rémunération en actions.

MBO - CAPEX : indicateur de la marge brute opérationnelle (MBO) diminuée des investissements
corporels et incorporels hors licences GSM et UMTS et hors investissements financés par location
financement (CAPEX).

Nombre d’employés (effectifs actifs fin de période) : nombre de personnes en activité le dernier
jour de la période, incluant les contrats a durée indéterminée (CDI) et les contrats a durée
déterminée (CDD).

Nombre moyen d’employés (équivalent temps plein) : moyenne des effectifs en activité sur la
période, au prorata de leur temps de travail, incluant les contrats a durée indéterminée (CDI) et les
contrats a durée déterminée (CDD).

OPEX : charges opérationnelles comprises dans la détermination de la marge brute opérationnelle
(MBO - voir note 6 de 'annexe aux comptes consolidés), comprenant :

-les Charges de personnel (salaires et charges) : les charges de personnel incluses dans la
détermination de la marge brute opérationnelle (MBO) ne comprennent pas la participation des
salariés ainsi que les charges de rémunération en actions. Ces derniéres font partie des charges
incluses entre la marge brute opérationnelle (MBO) et le résultat d’exploitation. Les charges de
personnel (salaires et charges) sont nettes de la production immobilisée ;

-et les OPEX hors charges de personnel (salaires et charges) : charges opérationnelles hors
charges de personnel (salaires et charges). Les charges opérationnelles, hors charges de
personnel (salaires et charges), incluses dans la détermination de la marge brute opérationnelle
(MBO), comprennent les achats externes (voir Achats externes) ainsi que les autres produits et
charges opérationnels. Les charges opérationnelles hors charges de personnel (salaires et
charges) sont nettes de la production immobilisée.

Taux de résiliation d’Orange (secteur d’activité SCP) : le taux de résiliation permet de mesurer
le nombre de clients ayant quitté le réseau Orange. Le taux de résiliation est calculé en divisant le
nombre total de clients qui se déconnectent ou considérés comme ayant été déconnectés du
réseau, volontairement ou involontairement (hors connections frauduleuses et remboursements) au
cours des douze derniers mois, par la moyenne pondérée du nombre de clients actifs sur la méme
période.
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1. Rapport des commissaires aux comptes
sur les comptes consolidés (exercice clos
le 31 décembre 2005)

Mesdames, Messieurs les Actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confiée par arrété ministériel, nous avons procédé au
contrble des comptes consolidés de la société France Télécom relatifs a I'exercice clos le

31 décembre 2005, tels qu'ils sont joints au présent rapport.

Les comptes consolidés ont été arrétés par le conseil d’administration. Il nous appartient, sur la
base de notre audit, d’exprimer une opinion sur ces comptes. Ces comptes ont été préparés pour la
premiere fois conformément au référentiel IFRS tel qu’adopté dans I'Union européenne. lIs
comprennent a titre comparatif les données relatives a I'exercice 2004 retraitées selon les mémes

regles.

I. Opinion sur les comptes consolidés

Nous avons effectué notre audit selon les normes professionnelles applicables en France ; ces
normes requiérent la mise en ceuvre de diligences permettant d’obtenir 'assurance raisonnable que
les comptes consolidés ne comportent pas d’anomalies significatives. Un audit consiste a examiner,
par sondages, les éléments probants justifiant les données contenues dans ces comptes. |l
consiste également a apprécier les principes comptables suivis et les estimations significatives
retenues pour l'arrété des comptes et a apprécier leur présentation d’ensemble. Nous estimons que

nos contréles fournissent une base raisonnable a I'opinion exprimée ci-apres.

Nous certifions que les comptes consolidés de I'exercice sont, au regard du référentiel IFRS tel
gu’adopté dans I'Union européenne, réguliers et sinceres et donnent une image fidéle du
patrimoine, de la situation financiére, ainsi que du résultat de I'ensemble constitué par les

personnes et entités comprises dans la consolidation.

Sans remettre en cause l'opinion exprimée ci-dessus, nous attirons votre attention sur :

- la note 2.1.2 qui expose, dans le cadre de la premiére application du référentiel IFRS tel qu’adopté
dans I'Union Européenne, les positions comptables retenues par France Télécom en vertu des
paragraphes 10 a 12 d’'IAS 8 (“Méthodes comptables, changements d’estimations comptables et
erreurs”) pour les domaines qui ne font pas I'objet de dispositions particulieres dans le référentiel

IFRS tel qu’adopté dans I'Union Européenne.

- la note 33 qui précise que la demande formulée par la Commission Européenne au titre du régime
de taxe professionnelle entre dans la catégorie des passifs éventuels au sens de la norme IAS 37

“Provisions, actifs éventuels, passifs éventuels”.

. Justification des appréciations

En application des dispositions de l'article L. 823-9 du Code de commerce relatives a la justification

de nos appréciations, nous portons a votre connaissance les éléments suivants :

Comme il est précisé dans la note 1.2 de I'annexe aux comptes consolidés, la direction de France
Télécom est conduite a effectuer des estimations et a formuler des hypothéses qui affectent les
montants figurant dans ses états financiers et les notes qui les accompagnent. Cette note précise
également que les résultats réalisés peuvent “in fine” diverger de ces estimations en fonction
d’hypothéses ou de situations différentes. Dans le cadre de notre audit des comptes consolidés au
31 décembre 2005, nous avons estimé que parmi les comptes qui sont sujets a des estimations

111



DOCUMENTS CONSOLIDES DE FRANCE TELECOM

comptables significatives et susceptibles d’une justification de nos appréciations figurent les écarts
d’acquisition, les immobilisations incorporelles et corporelles, les imp6ts différés actifs et les
provisions pour risques.

Conformément a la norme professionnelle applicable aux estimations comptables, nous avons
notamment :

- pour ce qui concerne les actifs mentionnés ci-dessus, apprécié les données et hypothéses sur
lesquelles se fondent leurs estimations, en particulier les prévisions de flux de trésorerie établies
par les directions opérationnelles de la société, revu les calculs effectués par la société et les
sensibilités des principales valeurs d’utilité et évalué les principes et méthodes de détermination
des justes valeurs, comparé les estimations comptables des périodes précédentes avec les
réalisations correspondantes et examiné la procédure d’approbation de ces estimations par la
Direction,

- s’agissant des provisions pour risques, apprécié les bases sur lesquelles ces provisions ont été
constituées, revu les informations relatives aux risques contenues dans l'annexe aux comptes
consolidés et examiné la procédure d’approbation de ces estimations par la Direction.

Nous nous sommes assurés que, dans le cadre de la premiére application du référentiel IFRS tel
qu’adopté dans I'Union Européenne, la note 2.1.2 des états financiers donne une information
appropriée sur les positions comptables retenues par France Télécom pour les domaines qui ne
font pas l'objet de dispositions particulieres dans le référentiel IFRS tel qu’adopté dans I'Union
Européenne.

Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dans le cadre de notre démarche d’audit des comptes

consolidés, pris dans leur ensemble, et ont donc contribué a la formation de notre opinion exprimée
dans la premiere partie de ce rapport.

lll. Vérification spécifique

Par ailleurs, nous avons également procédé a la vérification des informations données dans le
rapport sur la gestion du groupe. Nous n’avons pas d’observation a formuler sur leur sincérité et
leur concordance avec les comptes consolidés.

Neuilly-sur-Seine, Paris-La Défense, le 14 février 2006

Les Commissaires aux Comptes

DELOITTE & ASSOCIES ERNST & YOUNG Audit

Etienne Jacquemin Jean-Paul Picard Christian Chiarasini
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2. Comptes consolidés

2.1 COMPTE DE RESULTAT CONSOLIDE

(Montants en millions d’euros, exceptées les données relatives aux

actions)
Note Au 31 décembre Au 31 décembre
2005 2004

Chiffre d'affaires 3-5 49 038 46 158
Achats externes 3-6 (20 149) (17 870)
Autres produits opérationnels 3-6 411 561
Autres charges opérationnelles 3-6 (2122) (2 076)
Charges de personnel : - Salaires et charges 3-6 (8762) (8 850)
Marge Brute Opérationnelle 18 416 17 923

- Participation des salariés 3-6 (382) (280)

- Rémunération en actions 3-6 (178) (399)
Dotation aux amortissements 13-14 (7 034) (7 990)
Perte de valeur des écarts d'acquisition 7 (11) (534)
Perte de valeur des immobilisations 7 (568) (179)
Résultat de cession d'actifs 8 1475 922
Co0t des restructurations 9 (454) (181)
Résultat des entités mises en équivalence 15 20 30
Résultat d'exploitation 11 284 9312
Charges financiéres nettes 10 (3 045) (3621)
Gain (perte) de change 10 (147) 144
Effet d'actualisation 10 (164) (148)
Résultat financier (3 356) (3 625)
Imp6t sur les sociétés 1 (1568) (2477)
Résultat net de I'ensemble consolidé 6 360 3210
Intéréts minoritaires 30 (651) (193)
Résultat net attribuable aux actionnaires de France
Télécom S.A. 5709 3017
Résultat par action (en euros)
Résultat net attribuable aux actionnaires de France Télécom S.A.
- de base 2,28 1,23
- dilué 2,20 1,22
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2.2 BILAN CONSOLIDE

(Montants en millions d’euros)

Note Au 31 décembre Au 31 décembre
2005 2004
ACTIF
Ecarts d'acquisition nets 12 33726 27 589
Autres immobilisations incorporelles nettes 13 18 865 15632
Immobilisations corporelles nettes 14 28 570 26 502
Titres mis en équivalence 15 321 370
Actifs disponibles a la vente 16 263 615
Autres actifs financiers et dérivés non courants 17 1506 4 285
Imp6ts différés actifs nets 11 11 020 9469
Total de I'actif non courant 94 271 84 462
Stocks nets 854 644
Créances clients nettes 18 7121 6 589
Autres actifs courants 18 1917 2785
Impdt courant 1 313 88
Charges constatées d'avance 18 572 660
Autres actifs financiers et dérivés courants 17 205 312
Disponibilités et quasi-disponibilités 19 4097 3153
Total de I'actif courant 15079 14 231
TOTAL DE L'ACTIF 109 350 98 693
PASSIF
Capital social 10 412 9 869
Prime d'émission 15131 12 675
Réserves (8 325) (11 673)
Résultat net 5709 3017
Ecarts de conversion 1933 563
Capitaux propres attribuables aux actionnaires de
France Télécom S.A. 24 860 14 451
Intéréts minoritaires 3578 3232
Total capitaux propres 30 28 438 17 683
Emprunts obligataires ou échangeables non courants 19 34 218 34 222
Autres dettes financiéres et dérivés non courants 19 8418 8 571
Avantages du personnel non courants 26 679 628
Provisions non courantes 28 2645 3249
Autres passifs non courants 29 1231 1339
Impbts différés passifs 1 3720 1978
Total des passifs non courants 50 911 49 987
Emprunts obligataires ou échangeables, autres dettes
financiéres et dérivés courants 19 9193 11 480
Intéréts courus non échus 19 1396 1172
Avantages du personnel courants 26 1763 1982
Provisions courantes 28 1847 1943
Dettes fournisseurs 9518 7757
Autres passifs courants 29 2192 2688
Dettes d'imp6t sur les sociétés 1 337 431
Produits constatés d'avance 29 3755 3570
Total des passifs courants 30 001 31023
TOTAL DU PASSIF 109 350 98 693
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2.3 TABLEAU DES VARIATIONS DES CAPITAUX PROPRES CONSOLIDES

(Montants en millions d’euros) Attribuables aux actionnaires de France Télécom S.A.
Note | Nombre d'actions | Capital  Prime Gains et pertes enregistrés Réserves Réserve de | Total Intéréts Total
émises social d'émission  directement dans les capitaux propres  accumulées conversion minoritaires | Capitaux
Actifs  Instruments financiers Impoéts propres
disponibles de couverture différés
ala vente
Solde au 1er janvier 2004 2402 316 828 9609 15333 150 (148) 6 (15 311) 0 9639 4 356 13 995
Gains et pertes de changes non réalisés 548 548 254 802
Gains et pertes sur actifs disponibles a la vente (26) (26) (2) (28)
Gains et pertes sur instruments financiers de
couverture (13) (13) 8 (5)
Impbts différés sur élements ci-dessus 15 15 1) 14
Total des produits et pertes directement enregistrés
dans les capitaux propres (A) (26) (13) 15 548 524 259 783
Résultat net de I'exercice 2004 (B) 3017 3017 193 3210
Total des produits et charges reconnus pour la
période (A+B) (26) (13) 15 3017 548 3541 452 3993
Affectation du résultat social France Télécom SA (3116) 3116 0 0
Effet de 'OPM Wanadoo (augmentation de capital
Eour la part groupe) 4 64 796 795 259 1085 1344 (1220) 124
ngagements d'achat d'intéréts minoritaires 308 308 197 505
Distribution de dividendes 30 (617) (617) (107) (724)
Rémunération en actions 27 40 40 19 59
Autres mouvements 219 803 1 (10) 190 15 196 (465) (269)
Solde au 31 décembre 2004 2 467 333 426 9869 12675 124 (161) 21 (8 640) 563 14 451 3232 17 683
Gains et pertes de changes non réalisés 1380 1380 193 1573
Gains et pertes sur actifs disponibles a la vente (1) (1) (1) (2)
Gains et pertes sur instruments financiers de
couverture (39) (39) (2) (41)
Impéts différés sur élements ci-dessus 47 47 1 48
Total des produits et pertes directement enregistrés
dans les capitaux propres (A) (1) (39) 47 1380 1387 191 1578
Résultat net de I'exercice 2005 (B) 5709 5709 651 6 360
Total des produits et charges reconnus pour la
période (A+B) (1) (39) 47 5709 1380 7 096 842 7938
Augmentation de capital (acquisition d’Amena) 30 133 439 454 534 2423 2957 2957
Effet de I'acquisition d’/Amena 4 641 641
Augmentation de capital (exercice des stock-
options) 27/30 2286 917 9 31 40 40
Rémunération en actions : stock-options 27 46 46 3 49
Rémunération en actions : offre réservée au
ersonnel dans le cadre de la cession des parts de
'Etat 27 84 84 6 90
Rémunération en actions : contrat de liquidité
Orange : effet du passage a un paiement par
actions 27 284 284 1 285
Distribution de dividendes 30 (1184) (1184) (409 (1 593)
Acquisition d'intéréts minoritaires Orange Slovensko 4 394 394 (19 375
Acquisition d'intéréts minoritaires Orange Romania 4 (11) (11) (120 (131)
Effet de I'acquisition de la totalité des actifs et
Bassifs d'Equant 4 7 7 (376) (369)
assage de l'intégration proportionnelle a
l'intégration globale pour les entités sénégalaises 4 83 83 386 469
Cession de titres PTK-Centertel a TP S.A. 4 634 634 (634) 0
Autres mouvements 2 (13) (10) (21) 25 4
Solde au 31 décembre 2005 2603 059 797 10412 15131 123 (200) 68 (2 607) 1933 24 860 3578 28 438
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2.4 TABLEAU DES FLUX DE TRESORERIE CONSOLIDE

(montants en millions d’euros)

Note Au 31 Au 31
décembre décembre
2005 2004
FLUX DE TRESORERIE LIES A L'ACTIVITE
Résultat net consolidé part du Groupe 5709 3017
Eléments non monétaires sans incidence sur la trésorerie
Dotations aux amortissements 13-14 7034 7990
Pertes de valeur sur immobilisations 7-13-14 568 179
Perte de valeurs sur écarts d'acquisition 7-12 1 534
Plus-values sur cessions d'actifs 8 (1475) (922)
Dotations / (reprises) des autres provisions (1 265) (1296)
Résultats des sociétés mises en équivalence 15 (20) (30)
Impdts sur les sociétés 1 1568 2477
Produits et charges d'intéréts 3080 3730
Intéréts minoritaires 30 651 193
Ecart de change net 1059 (575)
Instruments dérivés (797) 329
Rémunération en actions 139 342
Variation des stocks nets, des créances clients et des dettes
fournisseurs
Diminution (augmentation) des stocks nets (143) 15
Diminution (augmentation) des créances clients 212 544
Augmentation (diminution) des dettes fournisseurs 714 237
Autres variations du besoin en fonds de roulement
Diminution (augmentation) des autres créances 676 (579)
Augmentation (diminution) des autres dettes (462) 352
Dividendes et produits d'intéréts encaissés 284 184
Intéréts décaissés et effet taux des dérivés net (3 358) (3 262)
Impbts sur les sociétés décaissés (811) (762)
Flux net de trésorerie généré par l'activité 13374 12 697
FLUX DE TRESORERIE LIES AUX OPERATIONS
D'INVESTISSEMENT
Acquisitions | cessions d'immobilisations corporelles et incorporelles
Acquisitions d'immobilisations corporelles et incorporelles 13-14 (6 142) (5141)
Augmentation/(diminution) des fournisseurs d'immobilisations 34 (67)
Produits de cessions des actifs corporels et incorporels 13-14 215 199
Acquisitions de titres de participation nets de la trésorerie acquise
Acquisition d'actions Wanadoo (partie cash de 'OPM et
OPRRO) 4 - (2373)
Paiement des CVG Equant - (2015)
Acquisition de titres Equant 4 (590) -
Acquisition d'actions Orange (OPRRO) 4 - (469)
Acquisition de titres Orange Romania 4 (404) -
Acquistion d'’Amena 4 (6 038)
Acquistion d'Orange Slovensko 4 (502)
Acquisitions de titres de participation et de filiales, nettes de la
trésorerie acquise (69) (66)
Produits de cession de titres de participation nets de la trésorerie
cédée
Produit de cession des titres Pages Jaunes 4 440 1443
Produit de cession des titres Orange Danemark 4 - 610
Produit de cession des titres STM 4 - 472
Produit de cession Tower Participations 4 400 —
Produit de cession des activités du cable 4 311 -
Produit de cession des titres Mobilcom 4 265 -
Produits des autres cessions de titres de participation et de
filiales, nets de la trésorerie cédée 179 190
Investissements dans les sociétés mises en équivalence 15 0 (14)
Autres diminutions (augmentations) des valeurs mobilieres et
autres actifs 224 1640
Flux net de trésorerie affecté aux opérations d'investissement (11 677) (5 591)
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(montants en millions d’euros)

Note Au 31 Au 31
décembre décembre
2005 2004
FLUX DE TRESORERIE LIES AUX OPERATIONS DE
FINANCEMENT
Emission
Emission d'emprunts obligataires 19 2485 3922
Emission d'emprunts 19 1647 4 061
Remboursement
Remboursement d'emprunts obligataires 19 (4 736) (8 384)
Remboursement d'emprunts 19 (2 281) (4 692)
Remboursement partie capitaux propres des dettes hybrides 19-30 (21) (31)
Remboursement du dépdét d'in substance defeasance 17-19 574 -
Remboursement d'emprunt Tele Invest — (1902)
Remboursement d'emprunt Tele Invest Il 4-22 (351) -
Augmentation (diminution) des découverts bancaires et des
emprunts a court terme 19 (134) 607
Diminution/(augmentation) des dépéts et autres actifs financiers
liés a la dette (dont cash collateral) 17 493 (219)
Effet change des dérivés net 77 -
Augmentation de capital 30 2997 -
Contributions des actionnaires minoritaires 30 16 107
Dividendes versés aux actionnaires minoritaires 30 (442) (105)
Dividendes versés par la société-mére 30 (1184) (710)
Flux net de trésorerie lié aux opérations de financement (860) (7 346)
Variation nette des disponibilités et quasi-disponibilités 837 (240)
Incidence des variations des taux de change sur les disponibilités et
quasi-disponibilités 107 23
Disponibilités et quasi-disponibilités a I'ouverture 3153 3370
Disponibilités et quasi-disponibilités a la cléture 4097 3153

Informations complémentaires : voir note 31.

117



DOCUMENTS CONSOLIDES DE FRANCE TELECOM

2.5 ANNEXE DES COMPTES CONSOLIDES

NOTE 1 - DESCRIPTION DE L’ACTIVITE ET BASE DE PREPARATION DES
COMPTES

1.1 DESCRIPTION DE L’ACTIVITE

Le groupe France Télécom, avec notamment ses principales filiales Orange, Amena (I'opérateur
mobile espagnol et ses filiales acquis en novembre 2005), TP Group (I'opérateur polonais de
télécommunications TP S.A. et ses filiales), Equant et PagesJaunes Groupe, offre a ses clients
particuliers, entreprises et autres opérateurs de télécommunications, une gamme étendue de
services couvrant les communications fixes et mobiles, la transmission de données, I'Internet et le
multimédia, ainsi que d’autres services a valeur ajoutée.

1.2 BASE DE PREPARATION DES INFORMATIONS FINANCIERES 2005

En application du réglement européen n° 1606/2002 du 19 juillet 2002, les comptes consolidés au
titre de I'exercice 2005 sont établis en conformité avec les normes comptables internationales IAS/
IFRS telles qu'adoptées par I'Union européenne et présentés avec, en comparatif, 'exercice 2004
établi selon le méme référentiel.

Les principes retenus pour I'établissement de ces informations financiéres 2005 sont décrits en
note 2. lls résultent de I'application :

-de toutes les normes et interprétations adoptées par I'Union européenne et d’application
obligatoire au 31 décembre 2005 ;

-des normes et interprétations IFRS adoptées par I'Union européenne et d’application obligatoire
postérieurement a 2005 pour lesquelles le Groupe a décidé d’'une application anticipée ;

- de positions comptables retenues par le Groupe en vertu des paragraphes 10 a 12 d’'IAS8.
- des options retenues et des exemptions utilisées.

Pour établir les comptes du Groupe, la direction de France Télécom doit procéder a des estimations
dans la mesure ou de nombreux éléments inclus dans les états financiers ne peuvent étre
précisément évalués. La direction est amenée a réviser ces estimations en cas de changement
dans les circonstances sur lesquelles elles étaient fondées ou par suite de nouvelles informations
ou d’'un surcroit d’expérience. En conséquence, les estimations retenues au 31 décembre 2005
pourraient étre sensiblement modifiées.

Enfin, en l'absence de normes ou interprétations applicables a une transaction spécifique, la
direction du Groupe fait usage de jugement pour définir et appliquer les méthodes comptables qui
permettront d’obtenir des informations pertinentes et fiables, de sorte que les états financiers :

- présentent une image fidéle de la situation financiere, de la performance financiére et des flux de
trésorerie du Groupe,

- traduisent la réalité économique des transactions,

- soient neutres,

- soient prudents,

- et soient complets dans tous leurs aspects significatifs.

La devise de présentation des comptes consolidés et des annexes aux comptes est I'euro. Ces
comptes ont été établis sous la responsabilité du Conseil d’administration du 13 février 2006.

118



DOCUMENTS CONSOLIDES DE FRANCE TELECOM

NOTE 2 - PRINCIPES COMPTABLES ET CHANGEMENTS D’ESTIMATION

2.1 PRINCIPES COMPTABLES

Cette note décrit les principes comptables appliqués pour larrété du 31 décembre 2005
conformément aux dispositions des normes comptables internationales telles qu’adoptées par la
Commission Européenne au 31 décembre 2005.

2.1.1 APPLICATION DE NORMES, D’AMENDEMENTS DE NORMES ET D’INTERPRETATIONS
PAR ANTICIPATION DE LA DATE D’APPLICATION OBLIGATOIRE

Le Groupe a décidé d’appliquer par anticipation dés le 1er janvier 2004, afin d’assurer une meilleure
comparabilité des exercices 2004 et 2005 les textes suivants :

-IAS 39 « Instruments financiers : comptabilisation et évaluation » et IAS 32 « Instruments
financiers : informations a fournir et présentation », d’application obligatoire au 1¢r janvier 2005 ;

-IFRS 5 « Actifs non courants détenus en vue de la vente et activités abandonnées », d’application
obligatoire depuis le 1er janvier 2005 ;

-IFRIC 1 « Variation des passifs existants relatifs au démantélement, a la remise en état et
similaires », d’application obligatoire pour les exercices commencgant aprés le 1er septembre
2004 ;

-IFRIC 4 « Déterminer si un accord contient un contrat de location», d’application obligatoire a
compter des exercices ouverts a partir du 1er janvier 2006, peut, sur option, étre appliquée de
fagon anticipée ;

-1AS 39 « Option Juste Valeur », cet amendement, relatif au choix de la comptabilisation a 'origine
d’'un actif et d’'un passif financier a la juste valeur par compte de résultat, permet la suppression
de l'une des deux exclusions décidées par la Commission Européenne lors de I'adoption d’IAS 39.
D’application obligatoire au 1er janvier 2006, cet amendement est appliqué de fagon anticipée des
2005.

En revanche, France Télécom n'a pas opté pour une application anticipée des normes,
amendements de norme et interprétations suivants (adoptés ou en cours d’adoption par I'Union
Européenne) :

-IFRS 7 « Instruments financiers : information a fournir », ce texte a pour date de premiére
application le 1er janvier 2007. Ce texte n’a pas regu I'agrément de la Commission Européenne ;

-1AS 19 « Modification de I'lAS 19 Avantages du personnel », d’application obligatoire au 1¢r janvier
2006 ;

-IAS 39 « Couverture des flux de Trésorerie d’'une transaction intragroupe », d’application
obligatoire au 1er janvier 2006 ;

-IFRIC 6 « Passifs découlant de la participation a un marché déterminé — Déchets d’équipements
électriques et électroniques». Ce texte est d’application obligatoire pour les exercices ouverts a
compter du 1er décembre 2005 ;

-IFRIC 7 « Applying the Restatement Approach under IAS 29 Financial Reporting in
Hyperinflationary Economies », applicable pour les exercices ouverts postérieurement a mars
2006. Les dispositions de ce texte ne trouveraient pas a s’appliquer au 31 décembre 2005.

Le Groupe France Télécom méne actuellement des analyses sur les conséquences pratiques de
ces nouveaux textes et les effets de leur application dans les comptes.

Le Groupe n’est pas concerné par les interprétations IFRIC 2 « Parts sociales des entités
coopératives et instruments similaires », IFRIC 5 « Rights to Interests arising from
Decommissioning, Restoration and Environmental Rehabilitation Funds ».
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2.1.2 POSITIONS COMPTABLES RETENUES PAR LE GROUPE FRANCE TELECOM, EN VERTU
DES PARAGRAPHES 10 A 12 D’IAS 8 (« METHODES COMPTABLES, CHANGEMENT
D’ESTIMATIONS COMPTABLES ET ERREURS »)

Les positions comptables présentées ci-dessous ne font pas I'objet de dispositions particulieres
dans les normes comptables internationales telles qu’adoptées par la Commission Européenne ou
leur interprétation.

Acquisition d’intéréts minoritaires :

Les normes IFRS n’apportant pas de précision sur ce sujet, le Groupe a maintenu le traitement
comptable prévu par les normes comptables francaises pour les acquisitions d’intéréts
minoritaires, a savoir I'enregistrement en écart d’acquisition de la différence entre le prix
d’acquisition des intéréts minoritaires et la quote-part de situation nette acquise, sans procéder a
la réévaluation des actifs et passifs acquis. Le résultat des travaux de I'lASB (« Business
Combinations » Phase Il project) est susceptible de conduire a un traitement comptable différent
de celui exposé ci-dessus.

Les principaux écarts d’acquisition dégagés lors du rachat d’intéréts minoritaires sur I'exercice
2005 concernent Equant (214 millions d’euros), Orange Romania (272 millions d’euros), Orange
Slovensko (375 millions d’euros) et Orange Dominicana (24 millions d’euros).

Engagements d’achats d’intéréts minoritaires :

Les normes IAS 27 « Etats financiers consolidés et individuels » et IAS 32 « Instruments
financiers : informations a fournir et présentation » conduisent le Groupe en I'état actuel des textes
a enregistrer les engagements d’achat des intéréts minoritaires fermes ou conditionnels en dette
financiere avec pour contrepartie une réduction des intéréts minoritaires. Lorsque la valeur de
'engagement excéde le montant des intéréts minoritaires, le solde est comptabilisé en réduction
des capitaux propres attribuables aux actionnaires de France Télécom S.A. A chaque clbture, la
juste valeur des engagements d’achats de minoritaires est revue. La dette financiére
correspondante est ajustée avec pour contrepartie une charge ou un produit financier. Compte-
tenu du fait que ce traitement comptable ne permet pas de refléter de maniére économique les
transactions concernées et du manque de clarté des textes concernant le champ des
engagements couverts en particulier sur les engagements conditionnels, le Groupe a saisi I'lFRIC,
organisme d’interprétation des normes IFRS, afin de préciser le traitement comptable et le champ
d’application des textes; le résultat des travaux de I'lFRIC et de I'lTASB est susceptible de conduire
a un traitement comptable différent de celui exposé ci-dessus.

Les engagements d’achats conditionnels s’élévent a 73 millions d’euros en dette au 31 décembre
2005 (547 millions d’euros au 31 décembre 2004). Par ailleurs, I'impact global directement
imputable sur les capitaux propres attribuables aux actionnaires de France Télécom S.A. est de
45 millions d’euros au 31 décembre 2005 (422 millions d’euros au 31 décembre 2004).

Transferts internes de titres consolidés avec variation de pourcentage d’intéréts :

En I'absence de dispositions spécifiques selon le référentiel international, le Groupe a appliqué le
traitement comptable suivant pour les opérations de transfert interne de titres consolidés
entrainant une variation de pourcentage d’intéréts. Les titres transférés sont maintenus a leur
valeur historique et le résultat de cession est éliminé en totalité chez I'entité acquérant les titres.
Les intéréts minoritaires sont ajustés pour refléter la variation de leur part dans les capitaux
propres en contrepartie des réserves consolidées sans que le résultat ni les capitaux propres ne
soient affectés.

Programme de fidélisation :

En labsence de dispositions spécifiques selon le référentiel international, le Groupe France
Télécom a maintenu en IFRS le traitement retenu en normes frangaises de ses programmes de
fidélisation conformément a I'avis du Comité d’'urgence N° 2004—E du 13 octobre 2004. Pour les
deux types de programmes existant au sein du Groupe, ceux sous condition de souscription d’un
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nouvel engagement contractuel et ceux sans condition d’engagement, le Groupe differe la
reconnaissance en revenu d'une partie des prestations facturées au fur et a mesure de
I'acquisition des droits par le client, pour la juste valeur de ses obligations.

L'IFRIC étudie actuellement le traitement comptable de ces programmes selon les normes
comptables internationales. Le passif comptabilisé au titre des programmes de fidélisation soumis
a obligation de renouvellement s’éléve a 360 millions d’euros au 31 décembre 2005 (383 millions
d’euros au 31 décembre 2004).

Offre réservée aux salariés :

Le Groupe a retenu comme date d’octroi pour les offres réservées aux salariés la date d’annonce
a ces derniers des principales conditions de l'offre, se conformant ainsi au communiqué du
Conseil National de la Comptabilité du 21 décembre 2004 relatif aux Plans d’épargne entreprises
(PEE), communiqué qui interpréte cette date d’annonce comme la date d'octroi définie dans
IFRS 2 « Paiement en actions et assimilés ». La charge comptabilisée a ce titre s’éléve
respectivement a 120 millions d’euros et a 263 millions d’euros pour les exercices 2005 et 2004.
Si la date d’'octroi se trouvait avoir été la date de cléture de I'offre, une charge complémentaire
aurait été comptabilisée pour respectivement 2 millions d’euros en 2005 et 177 millions d’euros en
2004, principalement en raison de I'évolution du cours de I'action entre la date d’annonce et la
date de cléture de I'offre.

Droit Individuel a la Formation (DIF)

Le Groupe France Télécom a maintenu en IFRS le traitement retenu en normes frangaises du droit
individuel a la formation, conformément a I'Avis n° 2004-F du 13 octobre 2004 du comité d’'urgence
du CNC relatif a la « comptabilisation du droit individuel a la formation — DIF ». Les dépenses
engagées au titre du DIF constituent une charge de la période et ne donnent donc lieu a aucun
provisionnement. Mention est faite dans I'annexe du volume d’heures a la cléture de I'exercice de la
part ouverte des droits avec indication du volume d’heures n’ayant pas fait I'objet de demandes de
la part des salariés.

Dans quelques cas limités (demande de congés individuel de Formation (« CIF ») ou en cas de
licenciement ou démission) ou ces dépenses ne peuvent étre considérées comme rémunérant des
services futurs, 'engagement a court terme en résultant est provisionné dans les comptes de
I'exercice, dés que 'obligation a I'égard du salarié devient probable ou certaine.

2.1.3 OPTIONS OUVERTES PAR LE REFERENTIEL COMPTABLE ET RETENUES PAR LE
GROUPE FRANCE TELECOM

Certaines normes du référentiel comptable de I'lASB prévoient des options en matiere d’évaluation
et de comptabilisation des actifs et passifs. Le Groupe a ainsi choisi :

-de conserver la méthode de comptabilisation des stocks a leur co(t initial déterminé selon le co(t
unitaire moyen pondéré, (norme IAS 2 « Stocks ») ;

-la méthode d’évaluation au codt historique amorti des immobilisations corporelles et incorporelles
et n’a pas choisi de réévaluer ses immobilisations corporelles et incorporelles a chaque date de
cléture (norme IAS 16 « Immobilisations Corporelles » et norme IAS 38 « Immobilisations
Incorporelles ») ;

-de ne pas capitaliser les intéréts financiers encourus pendant la période de construction et
d’acquisition des actifs corporels et incorporels (norme IAS 23 « Colts d’emprunts ») ;

-d’enregistrer les écarts actuariels relatifs aux avantages postérieurs a I'emploi constatés a
compter du 1er janvier 2004 selon la méthode du corridor, qui prévoit I'étalement des écarts
excédant 10 % du plus haut entre la valeur actuelle de I'obligation au titre des prestations définies
et la juste valeur des actifs du régime sur la durée d’activité résiduelle des personnels composant
'engagement (norme IAS 19 « Avantages au Personnel ») ;
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-de conserver la méthode de consolidation des entreprises contrélées conjointement selon la
méthode de lintégration proportionnelle (norme IAS 31 « Participations dans des
co-entreprises »).

Par ailleurs, la norme IFRS 1 relative a la premiere application du référentiel comptable
international prévoit un certain nombre d’exemptions possibles au principe d’application
rétrospective des IFRS a la date de transition (1er janvier 2004 pour le Groupe France Télécom).
Parmi ces exemptions pour la construction du bilan d’ouverture, le Groupe a chaisi :

-de ne pas appliquer la norme IFRS 3 relative aux regroupements d’entreprises antérieurement a
la date de transition. S’agissant des acquisitions d’intéréts minoritaires qui ne figurent pas
explicitement dans les exemptions autorisées par IFRS 1 et en I'absence de disposition normative
particuliere, le Groupe a maintenu le traitement comptable retenu selon les normes frangaises ;

- de reconstituer le co(t historique des immobilisations corporelles et incorporelles conformément a
IAS 16 et 38 a I'exception de certains actifs immobiliers détenus par TP Group, et de certaines
immobilisations corporelles de France Télécom SA, qui avaient été réévaluées a la juste valeur
dans le cadre du changement de statut et de I'ouverture du marché des télécommunications en
1996 ;

-de reconnaitre par les capitaux propres I'ensemble des gains et pertes actuariels associés aux
avantages du personnel en date de transition ;

-de transférer en « réserves consolidées » les écarts de conversion résultant de conversion des
comptes des filiales étrangéres au 1er janvier 2004. Cet ajustement est sans impact sur les
capitaux propres d’ouverture. La réserve de conversion est donc ramenée a 0 a cette date. En
cas de cessions de ces filiales, le résultat de cession n’integre pas la reprise des écarts de
conversion antérieurs au 1 janvier 2004 ;

- de changer la classification comptable de certains instruments financiers reconnus antérieurement
au 1e janvier 2004 au profit d’'une classification en actifs et passifs financiers a la juste valeur par
le compte de résultat ou disponibles a la vente.

- d’appliquer de maniére rétrospective les dispositions de la norme IFRS 2 « Paiements fondés sur
des actions » pour les plans dénoués en actions et en trésorerie; de ce fait tous les plans, mémes
ceux émis avant le 7 novembre 2002 sont comptabilisés selon les principes comptables définis
par IFRS 2. Les plans émis antérieurement au 31 décembre 2003 ont été valorisés conformément
aux évaluations réalisées selon les dispositions de la norme américaine FAS 123 en utilisant le
modéle Black-Scholes. A partir du 1¢" janvier 2004, tous les nouveaux plans émis sont valorisés
conformément a la norme IFRS 2 en utilisant un modéle de loi binomiale.

-Enfin 'amendement de la norme IAS 39 « Evaluation a la juste-valeur d’actifs et de passifs
financiers lors de leur comptabilisation initiale » précisant les modalités d’évaluation d’actifs et de
passifs financiers en cas d’absence de marché actif, est appliqué de maniére prospective a
compter du 1¢" janvier 2004.

France Télécom n’est pas concerné par 'exemption relative aux instruments financiers composés
dans la mesure ou en date de transition, la composante dette des instruments existants (TDIRA)
n’était pas éteinte.

Le Groupe n’est pas concerné par les dispositions en date de transition de la norme IFRS 4
relatives aux « Contrats d’assurance ».

2.1.4 PRESENTATION DES ETATS FINANCIERS

Comme le permet la norme IAS 1 « Présentation des états financiers », le Groupe présente le
compte de résultat par nature. Les normes comptables internationales modifient de maniére
significative la présentation du compte de résultat, notamment en supprimant la notion de produits
et charges non opérationnels et en réintégrant les charges liées aux écarts d’acquisition dans le
résultat d’exploitation.
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Le résultat d’exploitation correspond au résultat net avant prise en compte :

- des produits financiers ;

- des charges financiéres ;

- des impbts courants et différés ;

- du résultat des activités faisant I'objet d’'un abandon ou détenues en vue de la vente.

La marge brute opérationnelle, sous-total intermédiaire défini par France Télécom conformément
au § 83 d'IAS 1, correspond au résultat d’exploitation avant prise en compte :

- de la participation des salariés ;

- des charges de rémunérations en actions et assimilés ;

- des dotations aux amortissements ;

- de la perte de valeur des écarts d’acquisition et des immobilisations ;

- des résultats de cession d’actifs ;

- des colts de restructuration ;

- du résultat des entités mises en équivalence ;

- de la perte de valeur des écarts d’acquisition sur les entités mises en équivalence.

Conformément a IFRS 5, les actifs et les passifs des entités contrdlées considérées détenues en
vue de la vente sont présentées sur des lignes distinctes du bilan. Par ailleurs, le résultat des
activités non poursuivies doit étre présenté sur une ligne séparée du compte de résultat. IFRS 5
définit une activité non poursuivie comme une composante d’une entité dont les flux de trésorerie
sont indépendants du reste de l'entité, qui a été cédée ou est détenue en vue de sa vente qui
représente une ligne d’activité ou une région géographique principale et distincte.

2.1.5 RESULTAT PAR ACTION

Le Groupe présente un résultat par action de base et un résultat par action dilué. Le résultat de
base par action est calculé en divisant le résultat net de I'exercice attribuable aux actionnaires du
Groupe par le nombre moyen d’actions ordinaires en circulation au cours de I'exercice. Le résultat
dilué est calculé a partir du résultat net attribuable aux actionnaires du Groupe, corrigé du colt
financier des instruments dilutifs de dette et de leur incidence sur la participation des salariés, nets
de l'effet d'impdt correspondant. Le nombre d’actions retenu pour le calcul du résultat dilué tient
compte de la conversion en actions ordinaires des instruments dilutifs en circulation a la cléture de
la période. Lorsque le résultat de base par action est négatif, le résultat dilué par action est
identique a ce résultat de base. Afin d’assurer la comparabilité des résultats par action présentés,
les nombres moyens pondérés d’actions en circulation de I'exercice et également des exercices
antérieurs sont ajustés en cas d’augmentation de capital effectuée a un cours inférieur au cours de
marché. Les actions d’autocontréle portées en diminution des capitaux propres consolidés ne sont
pas prises en compte dans le calcul des résultats par action.

2.1.6 CONSOLIDATION

Les filiales sur lesquelles France Télécom exerce, directement ou indirectement, un contréle
exclusif sont consolidées selon la méthode de l'intégration globale. Le controle est présumé exister
lorsque le Groupe détient plus de 50 % des droits de votes d’'une entité ou lorsque I'une des 4
conditions suivantes est remplie, le Groupe a le pouvoir :

- sur plus de la moitié des droits de votes en vertu d’'un accord avec d’autres investisseurs ;
- de diriger la politique financiere et opérationnelle de I'entreprise en vertu d’'un contrat ;
-de nommer ou de révoquer la majorité des membres du conseil d’administration ou de I'organe de

direction équivalent ;
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-de réunir la majorité des droits de votes dans les réunions du conseil d’administration ou de
I'organe de direction équivalent.

Les participations dans lesquelles France Télécom exerce un contréle conjoint avec un nombre
limité d’autres actionnaires sont consolidées selon la méthode de lintégration proportionnelle ; si
ces participations détiennent elles-mémes des sociétés sous contrble exclusif consolidées par
intégration globale mais détenues a moins de 100 %, des intéréts minoritaires indirects sur ces
filiales sont dégagés lors de la consolidation de I'ensemble.

Les participations non controlées par France Télécom mais sur lesquelles France Télécom exerce
une influence notable (pourcentage de contrdle généralement compris entre 20 % et 50 %) sont
consolidées selon la méthode de la mise en équivalence.

L’existence et I'effet des droits de vote potentiels exercables ou convertibles a la date de cléture
sont pris en considération lors de la détermination du contrdle ou de l'influence notable exercés sur
I'entité.
Les opérations et les soldes intra-groupe significatifs sont éliminés.

2.1.7 EFFETS DES VARIATIONS DES COURS DES MONNAIES ETRANGERES

Conversion des états financiers des filiales étrangeres

Les états financiers des filiales étrangéres dont la monnaie fonctionnelle est différente de I'euro et
n'est pas la monnaie d’'une économie hyper inflationniste, sont convertis en euros, monnaie de
présentation des états financiers de France Télécom, de la fagon suivante :

-les actifs et les passifs sont convertis au taux de cléture.
-le compte de résultat est converti au taux moyen de la période.

-les écarts de conversion résultant de I'application de ces différents taux figurent dans un poste
spécifique des capitaux propres.

Economie hyper inflationniste

Les états financiers des filiales dont la monnaie fonctionnelle est la monnaie d’'une économie hyper
inflationniste, sont corrigés des effets de I'inflation préalablement a leur conversion en euros, de la
fagon suivante :

-les éléments non monétaires du bilan, le compte de résultat et les flux de la période sont corrigés
des effets de l'inflation par I'utilisation d’un indice reflétant I'évolution générale des prix depuis la
date de réalisation de la transaction initiale jusqu’a la date de cl6ture de I'exercice considéré.

-le gain ou la perte réalisé sur la situation monétaire nette de la filiale au cours de I'exercice
(déterminé sur la base de I'évolution de l'indice des prix sur cette méme période) est enregistré en
résultat de change au compte de résultat.

-les écarts résultant de 'application de I'indice des prix en vigueur a la cléture de I'exercice aux
éléments non monétaires et monétaires reflétés dans le bilan d’ouverture de I'exercice figurent
dans un poste spécifique de capitaux propres.

Les comptes des filiales préalablement corrigés des effets de l'inflation comme décrit ci-dessus sont
ensuite convertis en euros de la maniére suivante :

-les actifs et passifs, les éléments du compte de résultat ainsi que les flux de la période sont
convertis au taux de cléture.

-les écarts de conversion résultant de I'application du taux de cléture aux actifs et aux passifs
reflétés dans le bilan d’ouverture de I'exercice figurent dans un poste spécifique des capitaux
propres.
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Opérations en devises

La comptabilisation et I'évaluation des opérations en devises sont définies par la norme IAS 21
« Effets des variations des cours des monnaies étrangéres ». En application de cette norme, les
opérations libellées en monnaies étrangéres sont converties par la filiale dans sa monnaie
fonctionnelle au cours du jour de la transaction. Les éléments monétaires du bilan sont réévalués
au cours de cloture de chaque arrété comptable. Les écarts de change correspondants sont
enregistrés au compte de résultat :

- en résultat d’exploitation pour les transactions commerciales ;
- en produits financiers ou en charges financiéres pour les transactions financiéres.

Les instruments dérivés sont évalués et comptabilisés conformément aux principes généraux
décrits en note 2.1.16. En conséquence, les instruments dérivés de change sont comptabilisés au
bilan a leur juste valeur a chaque fin de période. L’écart de réévaluation constaté est comptabilisé :

-en résultat d’exploitation pour les transactions commerciales couvertes dans le cadre d'une
relation de couverture qualifiée de juste valeur;

-en produits financiers ou en charges financiéres pour les opérations de couverture de dettes et
créances financiéres qualifiées de couverture et pour les instruments dérivés non qualifiés de
couverture.

2.1.8 CHIFFRE D’AFFAIRES
Le chiffre d’affaires issu des activités de France Télécom est reconnu et présenté de la maniére
suivante en application des principes établis par IAS 18 « Produits des activités ordinaires » :

Vente d’équipements

La vente d’équipements est comptabilisée en chiffre d’affaires lorsque I'essentiel des risques et
avantages inhérents a la propriété sont transférés a I'acheteur.

Lorsque la vente de I'équipement est réalisée par un distributeur tiers qui s’approvisionne auprés du
Groupe et bénéficie d’'une rémunération d’apport de clientele, le chiffre d’affaires est comptabilisé
lorsque la vente est réalisée auprés du client final, et le montant comptabilisé en chiffre d’affaires
correspond a la meilleure estimation du prix de vente au client final.

Location d’équipement

Conformément aux dispositions d’IFRIC 4, « Déterminer si un accord détient un contrat de
location », les équipements pour lesquels un droit d’'usage est octroyé sont analysés selon IAS 17,
« Contrats de location ».

Les revenus liés a la location d’équipement sont comptabilisés linéairement sur la durée du contrat
sauf lorsque ce dernier est qualifié de location financiére ; dans ce cas I'équipement est alors
considéré comme vendu a crédit. Un imp6t différé est constaté sur les retraitements de location
financiére.

Prestation de services

Les produits des abonnements téléphoniques et d’accés a Internet sont comptabilisés de maniére
linéaire sur la durée de la prestation correspondante.

Les produits issus des communications téléphoniques entrantes et sortantes sont enregistrés
lorsque la prestation est rendue.

Les produits relatifs a la vente de capacités de transmissions sur des cables terrestres et sous-
marins (“ IRU ") sont enregistrés linéairement au compte de résultat sur la durée du contrat.

Les pénalités de performance versées aux clients sont comptabilisées en déduction du chiffre
d’affaires.
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Les revenus des services a revenus et a colts partagés (numéros a tarification spéciale) sont
présentés en brut, ou nets de reversements aux prestataires de ces services lorsque ces derniers
ont la responsabilité du service et déterminent la tarification de I'abonné.

Les prestations de mise a disposition de contenu sont également comptabilisées en brut, ou nettes
des reversements aux fournisseurs de ce contenu lorsque ces derniers ont la responsabilité du
contenu et déterminent la tarification de I'abonné.

Les revenus provenant de la publicité sur Internet et les produits issus de la vente d’insertions
publicitaires dans les annuaires électroniques sont étalés sur la période d’affichage; les produits
issus de la vente d’insertions publicitaires dans les annuaires imprimés sont pris en compte dans le
résultat lors de la parution.

Eléments séparables d’une offre packagée et offres liées

France Télécom considére ses offres packagées mobile et internet comme étant composées
d’éléments séparables et identifiables pour lesquels les critéres généraux de reconnaissance de
chiffre d’affaires peuvent étre appliqués séparément. Ainsi, de nombreuses offres de services
proposées sur les marchés principaux de France Télécom comportent deux éléments, un
équipement (par exemple terminalmobile ) et un service. Une fois les éléments séparables
identifiés, le montant recu ou a recevoir des clients est alloué en fonction de la juste valeur relative
de chacun des éléments. Le montant des sommes allouées aux éléments livrés est limité au
montant qui n’est pas conditionné par la livraison d’autres éléments. En conséquence, le montant
alloué pour la livraison de I'équipement est le plus souvent limité au montant payé par le client final
pour cet élément; le reste du montant regu ou a recevoir étant contingent a la livraison du service
ultérieur.

Les offres commerciales pour lesquelles des éléments séparables ne peuvent étre identifiés car les
différents composants ne peuvent se comprendre sans référence aux autres sont analysées
comme des offres liées. Dans ce cas, le chiffre d’affaires relatif a I'offre est reconnu dans sa
globalité sur la durée du contrat. Ainsi, la connexion au service, qui constitue le principal cas
d’application de cette méthode, ne constitue pas un élément séparable de I'offre d’abonnement et
de communication elle-méme. En conséquence, les revenus associés a la premiere connexion au
service sont étalés sur la durée moyenne de la relation contractuelle attendue.

Contrats complexes

France Télécom propose a ses clients, notamment Entreprises des solutions sur mesure. Ces
contrats complexes sont analysés comme des transactions a éléments multiples (incluant la gestion
du réseau de télécommunication, I'acces, la voix et les données, la migration) et comportent des
clauses contractuelles relatives a des remises commerciales conditionnelles. Ces derniéres sont
comptabilisées en moins du chiffre d’affaires selon les modalités propres a chaque contrat.

Les colts de migration engagés par France Télécom dans le cadre de ces contrats sont
comptabilisées en charges a la date ou ils sont encourus sauf lorsque les contrats prévoient une
indemnisation en cas de rupture anticipée du contrat.

Offres promotionnelles contractuelles

Le chiffre d’affaires est présenté net des remises accordées. Dans le cadre d’offres commerciales
relatives a certains contrats comprenant des engagements de durée des clients, le Groupe octroie
par contrat la gratuité des prestations pendant une partie de la période contractuelle. Dans ces
circonstances, lorsque ces gratuités sont conditionnées a un engagement contractuel, le revenu
total du contrat est étalé sur la totalité de la durée de 'engagement contractuel.

Programmes de fidélisation

Les programmes de fidélisation correspondent a I'octroi aux clients de droits a avantages utilisables
dans le futur et acquis par I'utilisation présente et passée du service (communications gratuites,
réduction sur le prix des équipements, ...).
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Deux types d’avantages liés a ces programmes de fidélisation coexistent au sein du Groupe, ceux
dont l'octroi effectif des avantages est conditionné a la souscription d’'un nouvel engagement
contractuel et ceux qui sont accordés sans condition d’engagement. Pour ces deux programmes, le
Groupe differe la reconnaissance en revenu d’'une partie des prestations facturées au fur et a
mesure de I'acquisition des droits par le client, pour la juste valeur de ses obligations.

Echange de biens et services

Les échanges de services réalisés ne sont enregistrés que lorsque la valeur effective des services
échangés est déterminable et dans ce cas a la valeur vénale dont I'estimation est la plus sire entre
celle des prestations achetées et celle des prestations vendues, que les biens échangés soient ou
non semblables. La valeur vénale est appréciée en référence a des ventes normales, c’est-a-dire
des ventes équivalentes réalisées par la société avec d’autres tiers dans des conditions identiques
et dont la valeur vénale peut étre appréciée de facon fiable. A défaut d’une estimation fiable de la
valeur vénale, la transaction est valorisée a la valeur comptable de I'actif remis dans I'échange ou
sinon pour une valeur nulle. Ainsi :

- les accords de coopération publicitaire entre France Télécom et certains de ces fournisseurs sont
comptabilisés en chiffre d’affaires lorsque le Groupe percoit une rémunération en contrepartie
d'un service identifiable dont la juste valeur est mesurable. Dans le cas contraire, ces
coopérations publicitaires sont comptabilisées en déduction des charges encourues avec ce
méme fournisseur. En général, les coopérations publicitaires pergcues par le Groupe ne sont pas
comptabilisées en chiffre d’affaires,

-les terminaisons d’appels de mobiles a mobiles qui ne faisaient pas I'objet de refacturations
(produits et charges) entre les opérateurs mobiles frangais jusqu’au 31 décembre 2004 ont été
analysées comme un échange de biens et services dont la juste valeur n’était pas déterminable
pour I'exercice clos au 31 décembre 2004 et n'ont pas donné lieu a la comptabilisation d’un chiffre
d’affaires. Depuis 2005, ces terminaisons d’appel font I'objet de refacturations.

2.1.9 CouT D’ACQUISITION DES ABONNES ET FRAIS DE PUBLICITE ET ASSIMILES

Les colts d’acquisition et de renouvellement des contrats clients autres que ceux encourus dans le
cadre des programmes de fidélisation (voir note 2.1.8) sont enregistrés dans le résultat de
I'exercice au cours duquel ils sont encourus.

Les frais de publicité, promotion, parrainage, communication et de développement des marques
sont intégralement comptabilisés dans les charges de I'exercice au cours duquel ils sont encourus.

2.1.10 CouTs D’EMPRUNT

Le Groupe ne capitalise pas les intéréts financiers encourus pendant la période de construction et
d’acquisition des actifs corporels et incorporels.

2.1.11 FRAIS D’AUGMENTATION DE CAPITAL

Les frais externes directement liés a une augmentation de capital sont imputés nets d'impét sur la
prime d’émission lorsqu’une économie d’imp6t est générée. Les autres colts sont comptabilisés en
charges de I'exercice.

2.1.12 ECARTS D’ACQUISITION

Les écarts d’acquisition représentent la différence entre le prix d’acquisition, majoré des codts
annexes, des titres des sociétés consolidées et la part du Groupe dans la valeur de leurs actifs nets
a la date des prises de participation. Lors de la prise de contrdle, cette valeur est la juste valeur
établie par référence a leur valeur de marché ou a défaut en utilisant les méthodes généralement
admises en la matiere, telles que celles fondées sur les revenus ou les colts. En dehors des prises
de contrdle, il n’ y a pas de réévaluation des actifs et des passifs acquis.
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Test de perte de valeurs et définition des Unités Génératrices de trésorerie

Conformément a IFRS 3 « Regroupements d’entreprises », les écarts d’acquisition ne sont pas
amortis. lls font 'objet d’un test de perte de valeur dés I'apparition d’indices de pertes de valeur et
au minimum une fois par an. IAS 36, « Dépréciation d’actifs », prescrit que ces tests sont réalisés
soit au niveau de chaque Unité Génératrice de Trésorerie (« UGT ») a laquelle I'écart d’acquisition
a éteé affecté (une Unité génératrice de Trésorerie est le plus petit ensemble homogéne d’actifs dont
l'utilisation continue génére des entrées de trésorerie qui sont largement indépendantes des
entrées de trésorerie générées par d’autres Groupes d’actifs) soit au niveau de regroupement au
sein d’'un secteur d’activité ou du secteur géographique auquel est apprécié le retour sur
investissement des acquisitions.

Le niveau d’analyse auquel France Télécom apprécie la valeur actuelle des écarts d’acquisition
correspond en général au niveau de regroupement de ses activités au sein d'un secteur d’activité
ou de la zone géographique.

Valeur recouvrable

La nécessité de constater une perte de valeur est appréciée par comparaison entre la valeur
comptable des actifs et passifs des UGT ou regroupement d’'UGT et leur valeur recouvrable. La
valeur recouvrable est la valeur la plus élevée entre la juste valeur nette des colts de sortie et la
valeur d'utilité.

La juste valeur nette des colts de sortie est déterminée comme la meilleure estimation de la valeur
de vente nette des colts de sortie lors d'une transaction réalisée dans des conditions de
concurrence normale entre des parties bien informées et consentantes. Cette estimation est
déterminée sur la base des informations de marché disponibles en considérant les situations
particulieres.

La valeur d'utilité retenue par France Télécom correspond aux flux de trésorerie actualisés des
UGT ou des groupes d’'UGT incluant les écarts d’acquisition. lls sont déterminés dans le cadre des
hypothéses économiques, réglementaires, de renouvellement des licences et des conditions
d’exploitation prévisionnelles retenues par la Direction de France Télécom de la fagon suivante :

- les flux de trésorerie sont ceux des plans établis sur 5 ans,

-au-dela de cet horizon, les flux sont extrapolés par application d’'un taux de croissance
décroissant ou stable pendant une période de deux ans puis d’un taux de croissance perpétuelle
reflétant le taux attendu de croissance long terme du marché,

- l'actualisation des flux est effectuée en utilisant des taux appropriés a la nature des activités et
des pays.

La dépréciation des écarts d’acquisition est inscrite en résultat d’exploitation.
Dans le cas ou une cession a été décidée, la valeur recouvrable est déterminée par référence
meilleure estimation de la juste valeur nette des codts de sortie.

2.1.13 IMMOBILISATIONS INCORPORELLES

Les immobilisations incorporelles comprennent principalement les marques, les bases d’abonnés,
les licences ainsi que les frais de recherche et développement et les logiciels. Elles sont
comptabilisées a leur colt d’acquisition ou de production.

Lorsque ces actifs sont acquis au travers d’un regroupement d’entreprises, leur colt est le plus
souvent déterminé lors de l'affectation du colt d’acquisition de I'entreprise acquise par référence a
leur valeur de marché ou a défaut en utilisant les méthodes généralement admises en la matiére,
telles que celles fondées sur les revenus ou les colts.

Les marques et les bases d’abonnés développées en interne ne sont pas comptabilisées au bilan.
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Marques

Les marques ayant une durée de vie indéterminée ne sont pas amorties ; elles font I'objet de test
de dépréciation (voir note 2.1.15). Les marques ayant une durée de vie finie sont amorties sur leur
durée d’utilisation prévue.

Bases d’abonnés

Les bases d’abonnés sont amorties sur la durée attendue de la relation commerciale. La durée
d’amortissement observée est comprise entre 3 et 7 ans.

Licences

Les licences d’exploitation des réseaux mobiles sont amorties linéairement sur leur durée d’octroi a
compter de la date a laquelle le réseau associé est techniquement prét pour une commercialisation
effective du service. En France, la licence d’exploitation d’'un réseau mobile de troisieme génération
(UMTS) est enregistrée pour le montant correspondant a la part fixe de la redevance d’exploitation
due lors de l'octroi de la licence et la part variable de la redevance d’utilisation (égale a 1 % du
chiffre d’affaires éligible généré par le réseau de troisieme génération) est comptabilisée en
charges de I'exercice au cours duquel elle est encourue.

Frais de recherche et développement

Selon la norme IAS 38 « Immobilisations incorporelles », les frais de développement doivent étre
immobilisés dés que sont démontrés:

-I'intention et la capacité financiere et technique de mener le projet de développement a son
terme ;

-qu’il est probable que les avantages économiques futurs attribuables aux dépenses de
développement iront a I'entreprise ;

- et que le colt de cet actif peut étre évalué de fagon fiable.

Les frais de recherche et les frais de développement ne répondant pas aux criteres ci-dessus sont
enregistrés en charges de I'exercice au cours duquel ils sont encourus. Les frais de développement
capitalisés sont amortis selon le mode linéaire sur leur durée d'utilité, laquelle n’excéde
généralement pas 3 ans.

Brevets

Les brevets sont amortis sur le mode linéaire sur des périodes qui correspondent a la durée
d’utilisation prévue sans excéder vingt ans.

Logiciels

Les logiciels sont amortis sur le mode linéaire sur leur durée de vie, laquelle n’excéde pas cing ans.

Frais de développement autres

Les colts de création de sites Internet sont inscrits a l'actif lorsque les conditions d’activation
suivantes sont simultanément remplies :

- le site Internet a de sérieuses chances de réussite technique, I'entreprise dispose des ressources
(techniques, financiéres et autres) appropriées et a lintention et la capacité d’achever le site
Internet et de I'utiliser ou de le vendre,

-le site Internet générera des avantages économiques futurs,

-I'entreprise a la capacité d’évaluer de facon fiable les dépenses attribuables au site Internet au
cours de son développement.
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Les colts de création de sites Internet sont comptabilisés en charges ou en immobilisations en
fonction de la phase de développement des sites :

-les dépenses de recherche préalables sont comptabilisées en charges lorsqu’elles sont
engageées,

-les dépenses relatives au développement et a la création de la charte graphique remplissant les
conditions d’activation constituent des immobilisations,

-les dépenses encourues aprés I'achévement du site sont comptabilisées en charges sauf si elles
permettent au site de générer des avantages économiques futurs supplémentaires et peuvent étre
évaluées et attribuées a I'actif de fagon fiable.

2.1.14 IMMOBILISATIONS CORPORELLES

Valeur brute

La valeur brute des immobilisations corporelles correspond a leur colt d’acquisition ou de
production. Ce colt comprend les frais directement attribuables au transfert de I'actif jusqu’a son
lieu d’exploitation et a sa mise en état pour permettre son exploitation de la maniére prévue par la
direction.

Le colt d’'une immobilisation corporelle comprend I'estimation des codts relatifs au démantélement
et a 'enlevement de 'immobilisation et a la remise en état du site sur lequel elle est située, a raison
de I'obligation que le Groupe encourt.

Le colt des réseaux comprend les frais d’études et de construction, ainsi que les frais engagés
pour 'amélioration de la capacité des équipements et installations.

Le codt total d'un actif est réparti entre ses différents éléments constitutifs, chaque élément est
comptabilisé séparément. Tel est le cas lorsque les différentes composantes d’un actif ont des
durées d'utilité différentes ou qu’elles procurent des avantages a l'entreprise selon un rythme
différent nécessitant I'utilisation de taux et de mode d’amortissement différents.

Droits d'utilisation des céables

Les Indefeasible Right to Use (« IRU ») sont des droits d’'usage de cable ou de capacité de
transmission (sur des cébles terrestres ou sous-marins) octroyés pour une durée déterminée. Ces
IRU sont immobilisés si France Télécom bénéficie d’un droit d’'usage spécifique d’une partie
déterminée de I'actif sous-jacent sous forme de fibres ou de longueurs d’'onde dédiées et que la
durée du droit octroyé couvre la majeure partie de la durée de vie économique de l'actif sous-
jacent. Ces actifs sont amortis sur la durée la plus courte entre la durée prévue d'utilisation et la
durée du contrat.

Subventions d’investissement

France Télécom est susceptible de recevoir des subventions d’investissement non remboursables
sous la forme de financements de travaux directs ou indirects par des tiers, principalement des
collectivités territoriales. Les subventions sont comptabilisées en réduction du colt des
immobilisations financées et, en conséquence, elles sont constatées en résultat en fonction du
rythme de consommation des avantages économiques attendus des biens correspondants.

Contrats de location financement

Les contrats de location transférant a France Télécom les risques et avantages liés a la propriété
(contrats de location financement) sont comptabilisés dans les immobilisations avec inscription en
contrepartie d’'une dette financiére. Les situations suivantes constituent des indications de
conditions transférant a France Télécom les risques et avantages liés a la propriété :

-le contrat prévoit le transfert obligatoire de la propriété a la fin de la période de location,

-le contrat contient une option d’achat et les conditions de I'option sont telles que le transfert de
propriété parait hautement probable a la date de conclusion du bail,

-la durée du contrat couvre la majeure partie de la vie économique estimée du bien loué,
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-la valeur actualisée de la somme des redevances minimales prévues au contrat est proche de la
juste valeur du bien.

Parallelement, les biens dont les risques et avantages liés a la propriété sont transférés par France
Télécom a des tiers par un contrat de location sont considérés comme ayant fait I'objet d’une
cession.

Les frais de réparation et de maintenance sont enregistrés en charges dées qu'ils sont encourus,
sauf dans le cas ou ils contribuent a augmenter la productivit¢ ou la durée de vie de
'immobilisation.

Amortissement

L’amortissement est calculé en fonction des rythmes de consommation des avantages
économiques attendus par élément d’actif sur la base du colt d’acquisition, sous déduction le cas
échéant d'une valeur résiduelle. A ce titre, le mode linéaire est en général retenu sur les durées
suivantes :

Batiments et aménagements 10a 30 ans
Commutation, équipements de transmission et autre équipement de réseau 5a10ans
Lignes et génie civil 15230 ans
Matériel informatique 3ab5ans
Autres 3a14ans

Ces durées d’amortissement sont revues annuellement et sont modifiées si les attentes différent
des estimations précédentes; ces changements d’estimation sont comptabilisés de facon
prospective (voir note 2.2).

2.1.15 DEPRECIATION DES ELEMENTS DE L’ACTIF IMMOBILISE (AUTRE QUE LES ECARTS
D’ACQUISITION)

Les actifs immobilisés, incorporels et corporels, font I'objet d’'une dépréciation lorsque, du fait
d’événements ou de circonstances intervenus au cours de la période (obsolescence, dégradation
physique, changements importants dans le mode d'utilisation, performances inférieures aux
prévisions, chute des revenus et autres indicateurs externes...), leur valeur recouvrable apparait
durablement inférieure a leur valeur nette comptable.

Les tests de dépréciation sont réalisés par groupe d’actifs (Unité Génératrice de Trésorerie) en
comparant leur valeur recouvrable et leur valeur nette comptable. Lorsqu’une dépréciation apparait
nécessaire, le montant comptabilisé est égal a I'écart entre la valeur nette comptable et la valeur
recouvrable.

La valeur recouvrable est la valeur la plus élevée de la juste valeur nette des colts de sortie et de
la valeur d'utilité.

La valeur recouvrable des actifs est le plus souvent déterminée sur la base de la valeur d'utilité,
celle-ci correspond a la valeur des avantages économiques futurs attendus de leur utilisation et de
leur sortie. Elle est appréciée notamment par référence a des flux de trésorerie futurs
actualisés déterminés dans le cadre des hypothéses économiques et des conditions d’exploitation
prévisionnelles retenues par la Direction de France Télécom.

2.1.16 ACTIFS ET PASSIFS FINANCIERS

Les actifs financiers comprennent les actifs disponibles a la vente, les actifs détenus jusqu’a leur
échéance, les actifs de transaction, les dép6ts de garantie versés afférents aux instruments dérivés
(cash collateral actif), les instruments dérivés actifs, les préts et les créances et les disponibilités et
quasi-disponibilités.

Les passifs financiers comprennent les emprunts, les autres financements et découverts bancaires,
les instruments dérivés passifs, les dépdts de garantie regus afférents aux instruments dérivés
(cash collateral passif) et les dettes d’exploitation.

L’évaluation et la comptabilisation des actifs et passifs financiers sont définis par la norme IAS 39
« Instruments financiers : comptabilisation et évaluation ».
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Evaluation et comptabilisation des actifs financiers
Actifs détenus jusqu’a leur échéance

Ces actifs sont exclusivement des titres a revenus fixes ou déterminables et a échéances fixées,
autres que les préts et créances qui sont acquis avec lintention de les conserver jusqu’a leur
échéance et que le Groupe a la capacité de conserver jusqua cette date. Apres leur
comptabilisation initiale a leur juste valeur, ils sont évalués et comptabilisés au colt amorti selon
la méthode du taux d’intérét effectif (« TIE »).

Les actifs détenus jusqu'a leur échéance font l'objet d’'un suivi dindication objective de
dépréciation. Un actif financier est déprécié si sa valeur comptable est supérieure a sa valeur
recouvrable estimée lors des tests de dépréciation. La perte de valeur est enregistrée en compte
de résultat.

Actifs disponibles a la vente

Les actifs disponibles a la vente comprennent principalement les titres de participation non
consolidés et des valeurs mobilieres ne répondant pas a la définition des autres catégories d’actifs
financiers. lls sont évalués a leur juste valeur et les variations de valeur temporaires sont
enregistrées dans les capitaux propres en « gains et pertes sur actifs disponibles a la vente ».

La juste valeur correspond au prix de marché pour les titres cotés ou a une estimation de la valeur
d’utilité pour les titres non cotés, déterminée en fonction des critéres financiers les plus appropriés
a la situation particuliere de chaque titre.

Lorsqu’il existe une indication objective de la dépréciation durable de ces titres, la perte cumulée
comptabilisée en capitaux propres est constatée en résultat.

Préts et créances

Cette catégorie inclut les créances rattachées a des participations, les autres préts et créances et
les créances commerciales. Ces instruments sont initialement comptabilisés a la juste valeur puis
au co(t amorti calculé a 'aide du TIE. Les créances a court terme sans taux d’intérét déclaré sont
évaluées au montant de la facture d’origine a moins que l'application d’'un taux d’intérét implicite
n'ait un effet significatif. Pour les préts et créances a taux variable, une réestimation périodique
des flux de trésorerie, afin de traduire I'évolution des taux d’intérét du marché, modifie le taux
d’intérét effectif et par conséquent la valorisation du prét ou de la créance.

Les préts et créances font I'objet d’un suivi d’'indication objective de dépréciation. Un actif financier
est déprécié si sa valeur comptable est supérieure a sa valeur recouvrable estimée lors des tests
de dépréciation. La perte de valeur est enregistrée en compte de résultat.

Actifs a la juste valeur par compte de résultat

Les actifs a la juste valeur par compte de résultat comprennent les actifs détenus a des fins de
transaction, que la société a lintention de revendre dans un terme proche afin de réaliser une
plus-value, ou qui appartiennent a un portefeuille d’instruments financiers gérés ensemble et pour
lequel il existe une pratique de cession a court terme. Les actifs a la juste valeur par compte de
résultat peuvent aussi comprendre des actifs volontairement classés dans cette catégorie,
indépendamment des criteres énumérés ci-dessus (option « Fair Value »).

Ces actifs sont classés au bilan en actifs financiers a court terme et comprennent essentiellement
SICAV et Fonds Commun de Placement.

Disponibilités et quasi-disponibilités
Les équivalents de trésorerie sont détenus dans le but de faire face aux engagements de
trésorerie a court terme. lls sont trés liquides, ils sont facilement convertibles en un montant de
trésorerie connu et soumis a un risque négligeable de changement de valeur.

Evaluation et comptabilisation des passifs financiers
Passifs financiers

A l'exception des passifs de transaction, de I'obligation remboursable par actions STM (ORA
STM), des lignes de crédit d’Amena et des instruments dérivés constituant des passifs évalués a
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la juste valeur, les emprunts et autres passifs financiers sont évalués initialement a la juste valeur
puis au colt amorti, calculé a l'aide du taux d’intérét effectif (« TIE »).

Les frais de transaction directement attribuables a I'acquisition ou a 'émission d’un passif financier
viennent en diminution de la valeur de ce passif financier. Les passifs financiers sont initialement
évalués au colt, qui est la juste valeur de la contrepartie donnée ou regue. Les frais sont ensuite
amortis actuariellement sur la durée de vie du passif, selon la méthode du TIE.

Le taux d’intérét effectif est le taux qui actualise le flux attendu des sorties de trésorerie futures
jusqu’a I'échéance ou jusqu’a la date la plus proche de refixation du prix au taux de marché, a la
valeur nette comptable actuelle du passif financier. Ce calcul inclut l'intégralité des commissions et
des points payés ou regus entre les parties au contrat.

Certains emprunts font 'objet d’'une comptabilité de couverture de juste valeur. La couverture de
juste valeur est une couverture de I'exposition aux variations de la juste valeur d'un passif
comptabilisé, ou d’'une partie identifiee de ce passif, qui est attribuable a un risque particulier et
qui affecterait le résultat net présenté.

Par ailleurs, certains passifs financiers font I'objet d’'une couverture de flux de trésorerie, qui est
une couverture aux expositions de variations de flux de trésorerie qui sont attribuables a un risque
particulier associé a un passif comptabilisé ou a une transaction prévue (par exemple une vente
ou un achat attendu) et qui affecterait le résultat net présenté.

Dans l'incapacité d’évaluer séparément le dérivé incorporé (a la date de son acquisition ou a une
date ultérieure) du contrat hote de I' ORA STM, le Groupe traite I'intégralité du contrat composé
comme un instrument financier détenu évalué a la juste valeur.

Instruments composés

Certains instruments financiers contiennent a la fois une composante de dette financiére et une
composante de capitaux propres. Il s’agit notamment des Titres a Durée Indéterminée
Remboursables en Actions (TDIRA), des Obligations Convertibles ou Echangeables en Actions
Nouvelles ou Existantes (OCEANE) et des obligations a option d’échange en actions.

La « composante dette » est évaluée a sa valeur de marché a la date d’émission, laquelle
correspond a la valeur des flux de trésorerie contractuels futurs (incluant les coupons et le
remboursement) actualisés au taux de marché en vigueur a la date d’émission pour des
instruments similaires présentant les mémes conditions (maturité et flux de trésorerie) mais sans
option de conversion ou de remboursement en actions.

La « composante capitaux propres » est déterminée par différence entre la juste valeur de
instrument pris dans son ensemble et la juste valeur de la dette.

Passifs de transaction

Les passifs de transaction sont évalués a leur juste valeur.

Evaluation et comptabilisation des instruments dérivés

Les instruments dérivés sont évalués a leur juste valeur au bilan. Sauf exception détaillée
ci-dessous, la variation de juste valeur des instruments dérivés est toujours enregistrée en
contrepartie du compte de résultat.

Instruments de couverture

Les instruments dérivés peuvent étre désignés comme instruments de couverture dans une
relation de couverture de juste valeur ou de flux futurs de trésorerie :

-la couverture de juste valeur est une couverture de I'exposition aux variations de la juste valeur
d’'un actif ou passif comptabilisé, ou d’'une partie identifiée de cet actif ou de ce passif, qui est
attribuable a un risque particulier, notamment les risques de taux et de change et qui affecterait
le résultat net présenté;
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-la couverture de flux de trésorerie, couverture de I'exposition aux variations de flux de trésorerie
qui sont attribuables a un risque particulier associé a un actif ou passif comptabilisé ou a une
transaction prévue (par exemple une vente ou un achat attendu) et qui affecterait le résultat net
présenté.

La comptabilité de couverture est applicable si :
- la relation de couverture est clairement définie et documentée a la date de sa mise en place;

- I'efficacité de la relation de couverture est démontrée dés son origine, et tant qu’elle perdure,
c’est a dire si au début de la couverture et pendant toute sa durée, I'entreprise peut s’attendre a
ce que les variations de juste valeur ou de flux de trésorerie de I'élément couvert soient presque
intégralement compensées par les variations de juste valeur ou de flux de trésorerie de
linstrument de couverture, et si les résultats réels se situent dans un intervalle compris entre 80
et 125 pour cent.

L’application de la comptabilité de couverture a les conséquences suivantes :

-pour les couvertures de juste valeur d’actifs ou de passifs existants, la partie couverte de ces
éléments est évaluée au bilan a sa juste valeur. La variation de cette juste valeur est enregistrée
en contrepartie du compte de résultat, ou elle est compensée par les variations symétriques de
juste valeur des instruments financiers de couverture, dans la limite de leur efficacité;

-pour les couvertures de flux futurs de trésorerie, la partie efficace de la variation de juste valeur
de linstrument de couverture est enregistrée directement en contrepartie des capitaux propres,
la variation de juste de valeur de la partie couverte de I'élément couvert n’étant pas enregistrée
au bilan. La variation de valeur de la part inefficace est comptabilisée quant a elle en résultat.
Les montants enregistrés en capitaux propres sont repris au compte de résultat symétriquement
au mode de comptabilisation des éléments couverts.

2.1.17 STOCKS

Les stocks sont valorisés au plus bas de leur colt d’entrée ou de leur valeur nette probable de
réalisation prenant en compte notamment les produits futurs attendus des nouveaux abonnements
liés a la vente des équipements. Le colt d’entrée correspond au co(t d’acquisition ou au co(t de
production, qui est déterminé selon la méthode du colt moyen pondéré.

2.1.18 IMPOTS DIFFERES

Conformément a la norme IAS 12 « Imp6éts sur le résultat », des imp0éts différés sont constatés sur
toutes les différences temporaires entre les valeurs comptables des actifs et des passifs et leurs
bases fiscales, ainsi que sur les déficits fiscaux, selon la méthode du report variable. Les actifs
d’'impbts différés ne sont comptabilisés que lorsque leur recouvrement est probable.

La norme IAS 12 requiert notamment de comptabiliser des impéts différés passifs relatifs a
'ensemble des immobilisations incorporelles reconnues lors de regroupement d’entreprises
(marques, bases d’abonnés,...).

S’agissant des participations dans les filiales, coentreprises et sociétés mises en équivalence, un
passif d'impdét differé est comptabilisé pour toute différence temporaire imposable entre la valeur
comptable des titres et leur base fiscale sauf si :

-le Groupe contrOle la date a laquelle cette différence temporaire (par exemple : distribution de
dividendes) se renversera et

-il est probable que cette différence ne se renversera pas dans un avenir prévisible.

En pratique, cela signifie que pour les sociétés intégrées globalement et proportionnellement un
passif d'imp6t différé est reconnu a due concurrence des impots de distribution sur les dividendes
dont le versement est planifié par le Groupe.

Conformément a la norme IAS 12, les actifs et passifs d'impéts différés ne sont pas actualisés.
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2.1.19 ENGAGEMENTS D’ACHAT D’INTERETS MINORITAIRES

Conformément a la norme IAS 27 « Etats financiers consolidés et individuels », les capitaux
propres incluent les intéréts minoritaires.

Les normes IAS 27 et IAS 32 « Instruments financiers : informations a fournir et présentation »
conduisent France Télécom en ['état actuel des textes a enregistrer les engagements d’achat
(fermes ou conditionnels) des intéréts minoritaires en dettes financiéres a la juste valeur avec pour
contrepartie une réduction des intéréts minoritaires. Lorsque la valeur de 'engagement excede le
montant des intéréts minoritaires, le solde est comptabilisé en réduction des capitaux propres
attribuables aux actionnaires de France Télécom SA. A chaque cléture, la juste valeur des
engagements d’achat de minoritaires est revue. La dette financiére correspondante est ajustée
avec pour contrepartie une charge ou un produit financier.

2.1.20 PROVISIONS

Conformément a la norme IAS 37 « Provisions, passifs éventuels et actifs éventuels » des
provisions sont comptabilisées lorsque, a la cloéture de I'exercice, il existe une obligation du Groupe
a I'égard d'un tiers résultant d’'un événement passé dont le réglement devrait se traduire pour
I'entreprise par une sortie de ressources représentatives d’avantages économiques.

Cette obligation peut étre d’ordre Iégal, réglementaire ou contractuel. Elle peut également découler
de pratiques du Groupe ou d’engagements publics ayant créé une attente légitime des tiers
concernés sur le fait que le Groupe assumera certaines responsabilités.

L’estimation du montant figurant en provisions correspond a la sortie de ressources que le Groupe
devra probablement supporter pour éteindre son obligation. Si aucune évaluation fiable de ce
montant ne peut étre réalisée, aucune provision n’est comptabilisée ; il s’agit d’'un passif éventuel.

Les passifs éventuels, correspondent a des obligations potentielles résultant d’événements passés
dont I'existence ne sera confirmée que par la survenance d’événements futurs incertains qui ne
sont pas totalement sous le contrle de l'entreprise ou des obligations actuelles résultant
d’événements passés, mais qui ne sont pas comptabilisées car soit il n’est pas probable qu’une
sortie de ressources représentatives d’avantages économiques sera nécessaire pour éteindre
I'obligation, soit le montant de I'obligation ne peut étre évalué avec une fiabilité suffisante. lls font
I'objet d’une information en annexe.

Restructuration

Dans le cas des restructurations, une obligation est constituée dés lors que la restructuration a fait
I'objet d’'une annonce et d’un plan détaillé ou d’un début d’exécution, avant la date de cloture.

Provisions pour démantélement et remise en état de sites

Le Groupe a I'obligation de démanteler les équipements installés et de remettre en état les sites
qu’il occupe. En conformité avec les paragraphes 36 et 37 de la norme IAS 37 “Provisions, Actifs
et Passifs éventuels”, la valorisation de la provision se fait sur la base de la meilleure estimation
disponible qui permettra d’éteindre I'obligation. La provision est actualisée par application d’'un
taux reflétant le passage du temps, il est basé sur le rendement d’'une obligation sans risque.
Cette estimation est révisée chaque année et si nécessaire la provision est ajustée avec pour
contrepartie I'actif de démantélement reconnu.

2.1.21 ENGAGEMENTS DE RETRAITES ET AUTRES CHARGES DE PERSONNEL

Ces avantages sont offerts a travers soit des régimes a cotisations définies, soit des régimes a
prestations définies. Dans le cadre des régimes a cotisations définies le Groupe n’a pas d’autre
obligation que le paiement de cotisations ; la charge qui correspond aux cotisations versées est
prise en compte en résultat sur I'exercice.

Avantages postérieurs a 'emploi

Conformément a la norme IAS 19, les régimes a prestations définies, font I'objet d’'une évaluation
actuarielle suivant la méthode des unités de crédits projetées. Selon cette méthode, chaque
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période de service donne lieu a une unité supplémentaire de droits a prestations, et chacune de
ces unités est évaluée séparément pour valoriser 'obligation finale. Cette obligation finale est
ensuite actualisée.

Ces calculs actuariels intégrent des hypothéses démographiques (date de départ a la retraite,
taux de progression des salaires et de rotation du personnel,...) et financiéres (taux d’actualisation
financiére et d’inflation) définies aux bornes de chacune des entités concernées et en considérant
leur contexte macro-économique local.

Retraites des agents fonctionnaires en France

Les agents fonctionnaires employés de France Télécom relévent du régime des pensions civiles
et militaires administrées par I'Etat. La loi relative a I'entreprise nationale (loi n°96-660 du 26 juillet
1996) dispose que l'obligation de France Télécom se limite au versement d’une contribution
libératoire annuelle. En conséquence, France Télécom n’a pas d’engagement complémentaire de
couverture des déficits éventuels futurs, ni du régime de retraites de ses agents fonctionnaires, ni
d’autres régimes de la fonction publique.

Indemnités de départ a la retraite et engagements similaires

Dans certains pays, la législation prévoit que des indemnités soient versées aux salariés a
certaines échéances postérieurement a leur départ a la retraite, en fonction de leur ancienneté et
de leur salaire a I'age de la retraite.

Avantages sociaux accordés aux retraités autres que les pensions

France Télécom accorde également a ses retraités certains avantages sociaux tels que terminaux
téléphoniques, couverture de certains frais de santé et autres avantages.

Autres avantages a long terme

Les autres avantages a long terme pouvant étre accordés par France Télécom consistent
principalement en meédailles du travail et absences rémunérées de longue durée évaluées
également sur la base d’hypothéses actuarielles.

Indemnités de rupture de contrat de travail
Plan de congés de fin de carriére en France

France Télécom a mis en place un plan de congés de fin de carriéere (CFC) destiné aux agents
fonctionnaires en France et aux autres employés. Le plan prévoit que jusqu’au 31 décembre 2006,
les personnels travaillant pour France Télécom, agés de 55 ans au moins et justifiant de 25
années d’ancienneté, sont éligibles au titre des congés de fin de carriére. Les personnels ayant
opté pour le congé de fin de carriére recevront 70 % de leur rémunération entre 55 ans et I'age
Iégal de la retraite a 60 ans. De plus, ils regoivent une indemnité correspondant & une année de
rémunération sous le régime de congé de fin de carriére s’ils optent a 'dge de 55 ans, cette
indemnité étant dégressive a mesure que leur &ge a la date d’exercice de I'option se rapproche de
la date de départ en retraite.

Selon IAS 19, cet avantage suit le traitement comptable des indemnités de rupture de contrat de
travail. Le montant de I'engagement pris par France Télécom fait I'objet d’une provision évaluée
sur la base d’hypothéses actuarielles.

Autres indemnités de rupture de contrat de travail

Le cas échéant, les autres indemnités de rupture de contrat de travail font également I'objet d’'une
évaluation actuarielle et sont provisionnées a hauteur de 'engagement en résultant.

Pour tous ces engagements induisant le versement d’indemnités de rupture de contrat de travail,
l'incidence des variations d’hypothéses est prise en compte en résultat de I'exercice au cours
duquel les modifications interviennent.

2.1.22 REMUNERATIONS EN ACTIONS

Conformément a la norme IFRS 2 « Paiement fondé sur des actions », les options d’achat et de
souscription d’action, les offres réservées aux salariés et les attributions d’actions gratuites portant
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sur des actions France Télécom ou des filiales accordées aux salariés du Groupe sont évaluées a
la date d’octroi.

Offres réservées au Personnel

L’article 11 de la loi de privatisation de 1986 prévoit qu’'en cas de cession d'une participation de
I'Etat suivant les procédures du marché financier, des titres doivent étre proposés aux salariés et
anciens salariés du Groupe France Télécom.

Le Groupe retient comme date d’octroi la date d’annonce a ces derniers des principales conditions
de l'offre, se conformant ainsi au communiqué du Conseil National de la Comptabilité du 21
décembre 2004 relative aux Plans d’épargne entreprises (PEE).

Le Groupe a valorisé l'avantage accordé aux salariés a la juste valeur a cette date, qui est
enregistré en « Charges de personnel — Rémunération en actions » immédiatement en 'absence
de période d’acquisition des droits avec une contrepartie directe en capitaux propres.

Autres paiements fondés sur des actions

Le Groupe a valorisé I'avantage accordé aux salariés a la juste valeur a la date d’attribution des
droits. La valeur des options d’achat et de souscription d’actions est notamment fonction du prix
d’exercice et de la durée de vie de 'option, du prix actuel des actions sous-jacentes, de la volatilité
attendue du prix de I'action, des dividendes attendus sur les actions et du taux d’intérét sans risque
pour la durée de vie de l'option. Cette valeur est enregistrée en charges de personnel linéairement
entre la date d’octroi et la date d’exercice, période d’acquisition des droits, avec une contrepartie
directe en capitaux propres pour les plans remboursables en actions et en dette vis-a-vis du
personnel pour les plans remboursables en numéraire.

2.1.23 ACTIONS PROPRES

Les achats d’actions propres sont enregistrés en diminution des capitaux propres sur la base de
leur colt d’acquisition. Lors de la cession d’actions propres, les gains et pertes sont inscrits dans
les réserves consolidées pour leurs montants nets d'impét.

2.2 CHANGEMENTS D’ESTIMATION
Durées de vie

L’amortissement est calculé en fonction des rythmes de consommation des avantages
économiques attendus par élément d’actif sur la base du co(t d’acquisition, sous déduction le cas
échéant d’'une valeur résiduelle.

Comme indiquée au paragraphe 2.1.14, les durées d’amortissement sont revues annuellement et
sont modifiées si les attentes different des estimations précédentes; ces changements d’estimation
comptable sont comptabilisés de fagon prospective, conformément aux préconisations de la norme
IAS 8: la dotation aux amortissements de I'exercice et des exercices futurs est ajustée. Les
principaux impacts de cette revue menée en 2005 dans les sociétés du Groupe sont présentés
dans les paragraphes suivants.

Services de Communications Résidentiels « Home »

En France

La revue des durées de vie des immobilisations des entités de ce segment en France est la
conséquence du succes des offres haut débit sur support filaire de France Télécom ainsi que de
'absence d’émergence réelle d’alternatives technologiques pour offrir ce type de prestations.
L’impact sur I'exercice 2005 est une réduction des dotations aux amortissements.

Durées de vie Durées de vie Effet sur les dotations
2004 2005 aux amortissements

(en millions d’euros) 31 décembre 2005
Génie civil 20 ans 30 ans 194
Cables et supports de boucle locale 15 ans 20 ans 82
Poteaux 15 ans 28 ans 13
Autres - - (7)
Total - — 282
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L'impact sur les périodes postérieures a I'exercice 2005 de l'allongement des durées de vie de ces
catégories d’actifs immobilisés sera fonction de I'entrée de nouveaux actifs dans ces catégories.
Aussi, aucune tendance particuliére ne peut-étre déterminée pour les années futures.

En Pologne

Les travaux menés ont conduit a la définition d’'un nombre de composants plus important sur les
actifs de la boucle locale, les équipements de transmission et les équipements de commutation.
L'impact de la définition des composants et de la revue des durées d'utilité associées concerne
essentiellement le génie civil et les cables s’éléeve a 51 millions d’euros au 31 décembre 2005.
L'impact sur les périodes postérieures a I'exercice 2005 de l'allongement des durées de vie de ces
catégories d’actifs immobilisés sera fonction de I'entrée de nouveaux actifs dans ces catégories.
Aussi, aucune tendance particuliére ne peut-étre déterminée pour les années futures.

Services de Communications Personnels

Limpact de la revue des durées d'utilité des immobilisations de ce segment concerne
essentiellement le génie civil et les pyldbnes dans les entités de I'ancien périmétre Orange. L'impact
sur I'exercice 2005 est une réduction des dotations aux amortissements de 55 millions d’euros au
31 décembre 2005.

Sur les périodes postérieures a I'exercice 2005, 'impact de I'allongement des durées de vie de ces
catégories d’actifs immobilisés sera fonction de I'entrée de nouveaux actifs dans ces catégories.
Aussi, aucune tendance particuliére ne peut-étre déterminée pour les années futures.

NOTE 3 - INFORMATIONS SECTORIELLES RETRAITEES

La mise en ceuvre de la nouvelle organisation de pilotage du Groupe conduit a compter du 1er
janvier 2005 a la présentation de 4 secteurs dactivité. Afin de faciliter les comparaisons,
l'information par secteur d’activité 2004 présentée ci-aprés est une information retraitée sur la base
de la nouvelle organisation mise en ceuvre en 2005.

France Télécom a ainsi défini, a compter du 1er janvier 2005, les quatre secteurs d’activité
suivants :

-le secteur « Services de Communication Personnels » (désigné ci-aprés SCP) regroupe les
activités de services mobiles de télécommunication en France, au Royaume-Uni, en Espagne, en
Pologne et dans le reste du monde. Il comprend l'intégralité des filiales Orange et Amena, ainsi
que les activités de téléphonie mobile de TP Group (avec sa filiale PTK Centertel) et des autres
sociétés du Groupe a l'international ;

-le secteur « Services de Communication Résidentiels » (désigné ci-aprés SCR) rassemble les
activités de services fixes de télécommunication (téléphonie fixe, services Internet, services aux
opérateurs) et les activités de la distribution et des fonctions supports fournis aux autres secteurs
d’activité du Groupe France Télécom. Il correspond aux activités précédemment incluses dans le
secteur “Fixe, Distribution, Réseaux, Grands Comptes et Opérateurs” (hors services aux
entreprises en France) et dans la filiale Wanadoo, ainsi que les activités de téléphonie fixe et
Internet de TP Group et des autres sociétés du Groupe a l'international ;

-le secteur « Services de Communication Entreprises » (désigné ci-apres SCE) regroupe les
services de communication aux entreprises en France et les services mondiaux aux entreprises. I|
regroupe les services aux entreprises en France précédemment inclus dans le secteur « Fixe,
Distribution, Réseaux, Grands Comptes et Opérateurs » ainsi que les services mondiaux (activités
de la filiale Equant) ;

- et le secteur « Annuaires » correspond aux activités de PagesJaunes Groupe.
Les secteurs précités s’appuient sur leurs ressources propres et peuvent partager certaines

ressources, notamment en matiére de réseaux et systémes d’informations, recherche et
développement, réseau de distribution et d’autres expertises communes.
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L'utilisation de ces ressources partagées est prise en compte dans les résultats sectoriels sur la
base, soit des relations contractuelles existant entre entités juridiques, soit de références externes,
soit d’'une réallocation des codts. La fourniture des ressources partagées est présentée en chiffre
d’affaires interne du secteur prestataire et l'utilisation de ces ressources est présentée parmi les
charges incluses dans la « Marge Brute Opérationnelle » du secteur utilisateur.

Le résultat sectoriel correspond au résultat d’exploitation, a I'exception du résultat de cession
d’actifs et des entités mises en équivalence non directement rattachés aux secteurs d’activité.

France Télécom a retenu 6 secteurs géographiques, parmi lesquels les 4 principaux marchés
géographiques (France, Royaume-Uni, Pologne et Espagne), les autres pays d’Europe et le reste
du Monde.

3.1 ANALYSE PAR SECTEUR D’ACTIVITE

3.1.1 REPARTITION DES PRINCIPAUX AGREGATS EN FONCTION DES SECTEURS D’ACTIVITE
POUR LA PERIODE CLOSE AU 31 DECEMBRE 2005 :

Compte de résultat au 31 décembre 2005 :

SCP SCR SCE Annuaires Eliminations Total
et non France
(en millions d’euros) alloués Télécom
Chiffre d’affaires net 23535 22534 7785 1061 (5877) 49 038
- externe 22 576 17 986 7428 1048 - 49 038
- inter secteurs 959 4548 357 13 (5877) -
Marge brute opérationnelle 8471 7 538 1949 463 (5) 18 416
Participation des salariés (75) (253) (21) (33) - (382)
Rémunération en actions (45) (92) (21) (20) - (178)
Dotation aux amortissements (3436) (3116) (477) (10) 5 (7 034)
Perte de valeur des écarts d’acquisition - (11) - - - 11)
Perte de valeur des immobilisations (363) (14) (191) - - (568)
Résultat de cession d’actifs - - - - 1475 1475
Codt des restructurations (1) (380) (73) - - (454)
Résultat des entités mises en équivalence (15) 35 - - - 20
Résultat d’exploitation 11 284
- alloué par secteur d’activité 4536 3707 1166 400 9809
- non allouable 1475 1475
Charges financieres nettes - - - - (3 045) (3 045)
Gain (perte) de change - - - - (147) (147)
Effet d’actualisation - - - - (164) (164)
Impots - - - - (1 568) (1 568)
Résultat net avant intéréts minoritaires 6 360
Charges et produits non monétaires inclus
dans le résultat d’exploitation alloué par
secteur d’activité (3647) (2136) (645) (25) (6 453)
Investissements corporels et incorporels
- licences UMTS et GSM 97 - - - - 97
- hors licences UMTS et GSM 3130 2537 370 12 4) 6 045
- financés par location financement 2 - 1 - - 3
Total investissements 3229 2 537 371 12 (4) 6 145

139



DOCUMENTS CONSOLIDES DE FRANCE TELECOM

Bilan au 31 decembre 2005 :

SCP SCR SCE Annuaires Eliminations Total
et non France
(en millions d’euros) alloués Télécom
Ecarts d’acquisition nets 27 276 5958 255 237 - 33726
Autres immobilisations incorporelles nettes 17 023 1614 218 10 - 18 865
Immobilisations corporelles 12 055 15775 722 18 - 28 570
Titres mis en équivalence et actifs destinés a la
vente 306 15 - - - 321
Actif non sectoriel non courant - - - - 12789 12789
Actif non courant 94 271
Stocks nets 538 267 44 5 - 854
Créances clients nettes(") 3627 4603 984 473 (2 566) 7121
Autres actifs courants 779 961 226 40 (89) 1917
Charges constatées d’avance 250 293 53 56 (80) 572
Actif non sectoriel courant - - - - 4615 4615
Actif courant 15079
Total Actif 109 350
- dont actif sectoriel 61854 29 486 2502 839 (2735) 91 946
- dont actif non sectoriel - - - - 17 404 17 404
Capitaux propres 28 438
Avantages du personnel 35 531 88 25 - 679
Provisions 352 2175 110 8 - 2645
Autres passifs non courants 306 918 7 2 (2) 1231
Passif non sectoriel non courant - - - - 46 356 46 356
Passif non courant 50 911
Provisions 251 1530 65 1 - 1847
Avantages du personnel — courant 329 1079 267 88 - 1763
Dettes fournisseurs 6 376 4672 925 124 (2579) 9518
Autres passifs courants 795 1183 190 101 (77) 2192
Produits constatés d’avance 1537 1472 233 592 (79) 3755
Passif non sectoriel courant - - - - 10 926 10 926
Passif courant 30001
Total Passif 109 350
- dont passif sectoriel 9981 13 560 1884 941 (2737) 23630
- dont passif non sectoriel - - - - 85720 85720

(1) Certaines créances clients résultant du chiffre d’affaires du secteur SCE sont présentées au niveau du secteur SCR en
charge de leur recouvrement. Une réallocation de ces créances représenterait de I'ordre de 350 millions d’euros.
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3.1.2 REPARTITION DES PRINCIPAUX AGREGATS EN FONCTION DES SECTEURS D’ACTIVITE
POUR LA PERIODE CLOSE AU 31 DECEMBRE 2004 :

Compte de resultat au 31 decembre 2004 :

SCP SCR SCE Annuaires Eliminations Total
et non France
(en millions d’euros) alloués Télécom
Chiffre d’affaires net 20 564 22 440 8235 978 (6 059) 46 158
- externe 19521 17 814 7 858 965 - 46 158
- inter secteurs 1043 4626 377 13 (6 059) -
Marge brute opérationnelle 8076 7401 2039 407 - 17 923
Participation des salariés (72) (156) (22) (30) - (280)
Rémunération en actions (124) (212) (38) (25) - (399)
Dotation aux amortissements (3388) (3935) (657) (10) - (7 990)
Perte de valeur des écarts d’acquisition - - (534) - - (534)
Perte de valeur des immobilisations (5) 10 (184) - - (179)
Résultat de cession d’actifs - - - - 922 922
Codt des restructurations (15) (134) (32) - - (181)
Résultat des entités mises en équivalence - 17 12 1 - 30
Résultat d’exploitation 9312
- alloué par secteur d’activité 4472 2991 584 343 - 8 390
- non allouable - — - - 922 922
Charges financieres nettes - - - - (3621) (3621)
Gain (perte) de change - - - - 144 144
Effet d’actualisation - - - - (148) (148)
Impots - - - - (2477) (2477)
Résultat net avant intéréts minoritaires 3210
Charges et produits non monétaires inclus
dans le résultat d’exploitation alloué par
secteur d’activité (3328) (2917) (1306) (27) - (7 578)
Investissements corporels et incorporels
- licences UMTS et GSM 7 - - - - 7
- hors licences UMTS et GSM 2695 2051 388 8 (8) 5134
- financés par location financement 24 - - - - 24
Total investissements 2726 2051 388 8 (8) 5165
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Bilan au 31 decembre 2004 :

SCP SCR SCE Annuaires Eliminations Total
et non France
(en millions d’euros) alloués Télécom
Ecarts d’acquisition nets 21587 5740 32 230 - 27 589
Autres immobilisations incorporelles nettes 13 831 1337 457 7 — 15632
Immobilisations corporelles 9495 16 181 809 17 - 26 502
Titres mis en équivalence et actifs destinés a la
vente - 262 93 15 - 370
Actif non sectoriel non courant - - - - 14 369 14 369
Actif non courant 84 462
Stocks nets 386 227 19 12 - 644
Créances clients nettes() 2835 4729 1075 431 (2481) 6 589
Autres actifs courants 1012 1488 251 44 (10) 2785
Charges constatées d’avance 215 383 67 40 (45) 660
Actif non sectoriel courant - - - - 3553 3553
Actif courant 14 231
Total Actif 98 693
- dont actif sectoriel 49 361 30 347 23803 796 (2 536) 80771
- dont actif non sectoriel - - - - 17 922 17 922
Capitaux propres 17 683
Avantages du personnel 13 519 74 22 - 628
Provisions 215 2869 157 8 - 3249
Autres passifs non courants 250 1089 - - - 1339
Passif non sectoriel non courant - - - - 44771 44771
Passif non courant 49 987
Provisions 164 1749 30 - - 1943
Avantages du personnel - courant 600 1034 266 82 - 1982
Dettes fournisseurs 4 550 4 536 993 107 (2429) 7757
Autres passifs courants 999 1473 212 9 (87) 2688
Produits constatés d’avance 1249 1487 319 535 (20) 3570
Passif non sectoriel courant - - - - 13 083 13 083
Passif courant 31023
Total Passif 98 693
- dont passif sectoriel 8 040 14 756 2051 845 (2 536) 23 156
- dont passif non sectoriel - - - - 75537 75537

(1) Certaines créances clients résultant du chiffre d’affaires du secteur SCE sont présentées au niveau du secteur SCR en
charge de leur recouvrement. Une réallocation de ces créances représenterait de I'ordre de 600 millions d’euros.
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3.2 ANALYSE PAR ZONE GEOGRAPHIQUE

3.2.1 CHIFFRES D’AFFAIRES CONTRIBUTIF

(en millions d’euros)

Période close le

31 décembre 2005

31 décembre 2004

France

Royaume-Uni
Pologne

Espagne®

Autres pays d’Europe
Reste du monde®
Total Groupe

28 455
6 209
4543
1228
4 553
4050

49 038

27 365
6 097
4082

607
4314
3693

46 158

(1) La variation 2004/2005 correspond essentiellement a I'acquisition d’Amena (voir note 4).

(2) Inclut toutes les sociétés du Groupe Equant.

3.2.2 INVESTISSEMENTS CORPORELS ET INCORPORELS (Y COMPRIS LOCATION

FINANCEMENT)

(en millions d’euros)

Période close le

31 décembre 2005

31 décembre 2004

France

Royaume-Uni
Pologne

Espagne®

Autres pays d’Europe
Reste du monde®
Total Groupe

2972
622
758
281
799
713

6145

2673
589
699
110
625
469

5165

(1) La variation 2004/2005 correspond essentiellement a l'acquisition d’Amena (voir note 4).

(2) Inclut toutes les sociétés du Groupe Equant.

3.2.2 IMMOBILISATIONS CORPORELLES ET INCORPORELLES NETTES (HORS ECARTS

D’ACQUISITION)

(en millions d’euros)

Période close le

31 décembre 2005

31 décembre 2004

France

Royaume-Uni
Pologne

Espagne(®

Autres pays d’Europe
Reste du monde®
Total Groupe

15503
13215
7157
5510
3484
2 566
47 435

15892
13524
7112
352
3393
1861
42134

(1) La variation 2004/2005 correspond essentiellement a I'acquisition d’Amena (voir note 4).

(2) Inclut toutes les sociétés du Groupe Equant.
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NOTE 4 - PRINCIPALES ACQUISITIONS, CESSIONS ET VARIATIONS DE
PERIMETRE

EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2005

Principales acquisitions
m Augmentation de la participation dans le capital d’Orange Slovensko

Le 9 novembre 2005, France Télécom a acquis 36,1 % d’Orange Slovensko (12 197 012 actions)
pour 628 millions de dollars US (502 millions d’euros) en numéraire auprés d'un groupe
d’actionnaires minoritaires, portant sa participation de 63,9 % a 100,0 %. L’écart d’acquisition lié¢ a
cette opération s’éléve a 375 millions d’euros. Dans le bilan au 31 décembre 2004, un engagement
conditionnel d’achat avait été comptabilisé en dettes financieres pour un montant de 500 millions
d’euros (voir note 19). Le 9 novembre 2005, ce passif a été repris en contrepartie du décaissement.

m Acquisition d’actions Amena
Présentation de 'opération

Aux termes d’'un accord signé le 29 juillet 2005 avec les actionnaires de Auna, France Télécom a
acquis le 8 novembre 2005, pour un montant de 6,4 milliards d’euros en numéraire, 28 971 688
actions Auna et 260 554 actions Multimedia Cable. A la suite de cette acquisition, France Télécom
détient 79,4 % des actions Auna, société détenant 97,9 % de Retevision Movil S.A., opérateur
mobile dont la dénomination commerciale est « Amena » (dans la suite du document le nom Amena
est utilisé). L’écart d’acquisition s’éléve au 31 décembre 2005 a 4 454 millions d’euros.

Auna et Retevision Movil S.A. sont consolidés par intégration globale a partir de la date
d’acquisition et les principes de présentation et d’évaluation ont été harmonisés avec ceux de
France Télécom.
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(en

Prix d’acquisition et affectation du prix d’acquisition

Le Groupe a procédé a l'identification des actifs et passifs acquis, afin de déterminer I'allocation du
prix d’acquisition de Auna. Les principaux éléments sont les suivants :

millions d’euros)

Trésorerie décaissée pour I’'acquisition 6 342
Colts directs rattachés a I'acquisition 87
Prix d’acquisition( 6 429
Passifs assumés (garantie de prix donnée, voir infra) 258
Colt d’acquisition 6 687
- Allocation
Actifs net acquis®@ (638)
Marque (360)
Licence (568)
Base clients (2230)
Imp6ts différés passifs 1105
Quote-part de minoritaires sur réévaluation 458
Ecart d’acquisition 4454

(1) Dont 60 millions d’euros de frais restants a payer au 31 décembre 2005.
(2) Affecté a Auna a hauteur de 79,4 % et a Amena a hauteur de 77,7 %.

La marque a été évaluée selon la méthode d’actualisation des flux de redevances (royalty savings
methodology), c’est-a-dire la valeur actuelle des redevances qui auraient été versées a un tiers
pour I'utilisation de la marque si le groupe n’en était pas propriétaire.

Les licences ont été évaluées de fagon globale selon la méthode Greenfield, c’est-a-dire la valeur
actuelle des cash flows futurs pour un nouvel entrant sur un nouveau marché.

La base client a été évaluée selon la méthode des cash flows futurs générés par les clients
présents a la date d’acquisition.

Les valeurs d’affectation du prix d’acquisition ont été déterminées de fagon préliminaire en fonction
de la situation d’Amena au 8 novembre 2005. Les éventuelles modifications de valeurs, dont
certains ajustements de prix, seront prises en compte pendant la période d’allocation (12 mois a
compter de la date de transaction).
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Détail des actifs et passifs acquis :

Valeurs historiques au Justes valeurs au
(en millions d’euros) 8 novembre 2005 8 novembre 2005

Immobilisations incorporelles nettes 411 3569
Immobilisations corporelles nettes 1870 1870
Imp6ts différés actifs nets 1868 1868
Autres actifs non courants 13 13
Total de I’actif non courant 4162 7 320
Stocks nets 47 47

Créances clients nettes 390 390

Disponibilités et quasi-disponibilités 331 331

Autres actifs courants 96 96

Total de ’actif courant 864 864
Autres dettes financiéres et dérivés non courants (2632) (2632)
Impéts différés passifs - (1105)
Autres passifs non courant (200) (200)
Total des passifs non courants (2832) (3937)
Autres dettes financiéeres et dérivés courants (267) (267)
Provisions courantes (34) (34)
Dettes fournisseurs (939) (939)
Autres passifs courants (133) (133)
Total des passifs courants (1373) (1373)
Actifs nets acquis a 100 % 821 2 874

Quote part des actifs et passifs revenant aux minoritaires (183) (641)
Actifs nets acquis quote-part France Télécom 638 2233

Garantie de prix

Lors de l'acquisition par France Télécom de prés de 80 % des actions d’Auna Operadores de
Telecomunicaciones S.A., détenteur de 97,9 % de Retevision Movil S.A. (Amena), intervenue le 8
novembre 2005, les actionnaires détenant le solde des actions composant le capital d’Auna se sont
engagés a ne pas les céder pendant 3 ans sauf cas particulier d’'une cession a une entité
espagnole non concurrente de France Télécom

A lissue de cette période de 3 ans, durant une premiére période d’un mois, les actionnaires
minoritaires pourront demander a France Télécom si elle serait intéressée par un éventuel rachat
de leurs participations. Des discussions pourraient alors s’ouvrir.

Aprés cette période de un mois, et pendant une période de six mois, certains actionnaires
minoritaires pourront décider de procéder a la cession de I'ensemble de leurs actions sous réserve
d’avoir préalablement recu d’un tiers une Bona Fide Offer définie comme étant une offre au moins
égale au plancher de valorisation des actions déterminé par deux banques d’investissement. Une
fois recue une Bona Fide Offer, les actionnaires minoritaires devront en notifier France Télécom qui
pourra alors décider d’acquérir ou non elle-méme ces actions.

En cas de non exercice de son droit de préemption, France Télécom s’est engagée a indemniser
les actionnaires minoritaires de la différence, si négative, entre le prix de la Bona Fide Offer et 90 %
du prix d’acquisition de chaque action d’Auna par France Télécom augmenté d’un intérét annuel de
4,5 % capitalisé (le « Prix Garanti »). Cette garantie de prix donnée aux actionnaires minoritaires
s’analyse comptablement comme un instrument dérivé synthétique qui a fait I'objet d’'une
valorisation a la juste valeur a la date d’acquisition pour 258 millions d’euros.

Une fois la période de 6 mois durant laquelle les actionnaires minoritaires pouvaient céder leurs
actions écoulée, les actionnaires minoritaires pourront demander a ce que les titres de la société
fassent I'objet d’une introduction en bourse. La valorisation des actions devra alors étre déterminée
par deux banques d’investissement. Jusqu’a la date du dépét d’'un prospectus auprés des autorités
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boursiéres, France Télécom pourra a tout moment préempter I'ensemble des actions des
actionnaires minoritaires a un prix par action au moins égal au Prix Garanti.

A compter d’une période commencgant 3 ans et 7 mois aprés le 8 novembre 2005 et jusqu’au 5eme
anniversaire de cette date, France Télécom bénéficiera d’une option d’achat sur les actions des
actionnaires minoritaires pour un prix par action égal au plus élevé de (i) la juste valeur des actions
et (ii) le Prix Garanti.

Autres informations

Le chiffre d’affaires et le résultat net de 'ensemble consolidé au titre de 'année 2005 de France
Télécom, incluant Amena en année pleine, se seraient élevés respectivement a 51 715 millions
d’euros et a 6 369 millions d’euros.

Le résultat net de France Télécom inclut le résultat net d’Amena depuis la date d’acquisition, soit
(243) millions d’euros (dont (224) millions d’euros de dépréciation de la marque, net d’impdts
différés, voir note 7).

France Télécom a l'intention de procéder en 2006 a une fusion d’Auna, de Retevision Movil S.A. et
de France Télécom Espafia (qui regroupe, sous la marque Wanadoo, les activités fixe et Internet du
Groupe en Espagne).

m Augmentation de la participation dans le capital d’Orange Dominicana

Le 8 septembre 2005, France Télécom a acquis 14,0 % d’Orange Dominicana (2 454 019 actions)
pour 37,7 millions de dollars US (30,3 millions d’euros) en numéraire auprés d'un actionnaire
minoritaire, portant sa participation de 86,0 % a 100,0 %. L’écart d’acquisition lié a cette opération
s’éleve a 24 millions d’euros. Dans le bilan au 31 décembre 2004, I'engagement conditionnel
d’achat avait été comptabilisé en dettes financieres pour 19 millions d’euros (voir notes 19 et 32).
Le 8 septembre 2005, ce passif a été repris en contrepartie du décaissement.

m Augmentation de la participation dans le capital de Wirtualna Polska

Le 8 septembre 2005, TP Group a acquis 19,5 % de Wirtualna Polska (873 485 actions) (voir note
33) pour 221 millions de Zlotys (54,7 millions d’euros) en numéraire, portant sa participation de
80,5% a 100 %. L’écart d’acquisition lié a cette opération s’éleve au 31 décembre 2005 a
22 millions d’euros (voir note 7).

® Augmentation de la participation dans le capital d’Orange Romania

Le 13 avril 2005, France Télécom a acquis 23,5 % d’Orange Romania (220 390 775 actions) pour
527,5 millions de dollars US (404,2 millions deuros) en numéraire auprés d'un groupe
d’actionnaires minoritaires, portant sa participation de 73,3% a 96,8 %. L’écart d’acquisition
constaté s’éléve a 272 millions d’euros.

m Acquisition de la totalité des actifs et passifs d’Equant

France Télécom a annoncé le 10 février 2005 avoir signé un accord définitif avec Equant N.V.
visant I'acquisition de I'ensemble des actifs et des passifs d’Equant, sa filiale détenue a 54,1 %
spécialisée dans les services mondiaux de communications pour les entreprises multinationales,
pour la part non encore détenue. Les termes définitifs de cet accord ont été approuvés par le
Conseil d’administration de France Télécom du 9 février 2005 au cours duquel i) un expert
indépendant a attesté de I'équité, au plan financier, des termes de l'offre pour les actionnaires
minoritaires d’Equant N.V. et ii) la présentation du rapport préliminaire du colleége constitué de deux
personnalités juridiques francaise et néerlandaise a confirmé, aprés accomplissement des
diligences requises, la conformité de cette opération aux régles de gouvernement d’entreprise, a la
réglementation (notamment boursiére) applicable et a l'intérét social de France Télécom et
d’Equant N.V.

Les actionnaires d’Equant N.V. ont approuvé I'opération lors de I'assemblée générale extraordinaire
qui s’est tenue le 24 mai 2005. La cession des actifs a été réalisée le 25 mai 2005 pour un montant
total de 578 millions d’euros et la liquidation d’Equant NV. est intervenue le 31 décembre 2005. Le
produit de la vente a fait I'objet d’'une distribution aux actionnaires d’Equant le 25 mai 2005, sur la
base de 4,30 euros par titre Equant.
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Les codts relatifs a cette acquisition ont été activés pour un montant de 12 millions d’euros. L’écart
d’acquisition constaté sur les actifs acquis s’éléve a 214 millions d’euros.

Autres variations de périmétre
m Echange de titres Sonaecom

Le 15 novembre 2005, France Télécom a échangé ses participations minoritaires au Portugal dans
Optimus, Novis et Clix contre des actions de leur société mere Sonaecom, au travers d’une
augmentation de capital qui lui a été réservée. A l'issue de cette opération France Télécom détient
23,7 % du capital de Sonaecom (70 276 868 actions) représentant 250 millions d’euros, sur la base
du cours de bourse a la date de la transaction (voir note 15). Au 31 décembre 2005, le résultat de
cession avant impdt de cette opération s’éleve a 113 millions d’euros (voir notes 8 et 31). La
participation de France Télécom dans Sonaecom est consolidée par la méthode de la mise en
équivalence.

Dans le cadre de cette opération, les engagements conditionnels réciproques sur Clix entre France
Télécom et Sonae, actionnaire de Sonaecom, sont devenus caduques. De nouveaux accords ont
été signés entre France Télécom et Sonae (voir note 32).

m Sonatel

Suite a 'amendement du pacte d’actionnaires avec le gouvernement du Sénégal, Sonatel est
consolidée selon la méthode de lintégration globale a compter du 1er juillet 2005. Avant cette date,
la participation de France Télécom dans Sonatel était consolidée selon la méthode proportionnelle.
La réévaluation des actifs et passifs de Sonatel et ses filiales s’est traduite par la reconnaissance
de bases d’abonnés dans les comptes de France Télécom pour 288 millions d’euros et de I'imp6t
différé passif lié pour 79 millions d’euros soit un impact capitaux propres de 209 millions d’euros
(voir note 13). Aprés prise en compte des intéréts minoritaires, le changement de méthode de
consolidation a un impact positif de 469 millions d’euros sur les capitaux propres dont 83 millions
d’euros sur les capitaux propres part du Groupe.

m Tele Invest Il

Le 17 janvier 2005, France Télécom a acquis 3,57 % des titres de TP SA détenus jusqu’alors par
Tele Invest Il. Le prix versé par France Télécom a Tele Invest Il s’est élevé a 351 millions d’euros et
a permis a cette derniere de rembourser intégralement sa dette pour un montant de 349 millions
d’euros (voir note 22). Les titres Tele Invest Il ont été déconsolidés suite a cette opération.

Principales cessions
m Cession de titres PTK-Centertel a TP S.A.

Le 4 novembre 2005, TP S.A. a acquis aupres de FT Mobiles International filiale a 100 % de France
Télécom, pour 4,88 milliards de zlotys en numéraire, 34 % de PTK-Centertel et en détient
dorénavant 100 %. Le pourcentage d'intérét de France Télécom dans PTK-Centertel est passé de
65,3 % au 31 décembre 2004 a 47,5 % au 31 décembre 2005. Cette opération est un reclassement
interne de titres consolidés au sein du groupe France Télécom. Les normes IFRS ne traitant pas
spécifiquement de ce type d’opérations internes, le Groupe a développé et appliqué le traitement
comptable décrit en note 2.1.2. Les titres PTK-Centertel acquis par TP S.A. ont été maintenus a
leur valeur historique et la plus-value de cession éliminée en totalité chez TP S.A. Les intéréts
minoritaires ont été ajustés, pour refléter la variation de leur part dans les capitaux propres de TP
S.A. et PTK-Centertel, en contrepartie des réserves consolidées, sans que le résultat ni les
capitaux propres ne soient affectés.

m Livraison des titres STMicroelectronics

Suite a I'émission par France Télécom le 6 aolt 2002 d'obligations a option d’échange
remboursables en actions STMicroelectronics N.V., France Télécom a procédé a I'amortissement
de toutes ces obligations restant en circulation le 6 aodt 2005 (date de maturité), par livraison, le 11
aolt 2005, dactions STMicroelectronics, selon le rapport déchange de 1,25 action
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STMicroelectronics par obligation, conformément aux conditions de ces obligations. Au 31
décembre 2005, le résultat de cession avant imp6t de cette opération s’éléve a 162 millions d’euros
(voir notes 8, 15, 21, 31 et 32). France Télécom ne détient plus d’actions STMicroelectronics.

m Cession d’actions Mobilcom

Le 2 mai 2005, France Télécom a annoncé la cession d’une participation de 27,3 % dans Mobilcom
AG a Texas Pacific Group (TPG), un fonds d’investissement américain, pour un montant total de
265 millions d’euros. A lissue de cette transaction, France Télécom détient une participation
résiduelle de 1 % dans MobilCom. Au 31 décembre 2005, le résultat de cession avant impdt de
cette opération s’éléve a 265 millions d’euros (voir notes 8, 15, 16 et 33).

m Cession des activités cable

Le 31 mars 2005, faisant suite a 'annonce de I'opération le 22 décembre 2004, France Télécom,
Groupe Canal+ et TDF ont cédé leurs activités de réseaux cablés au consortium Ypso contrdlé par
le gestionnaire de fonds Cinven et détenu a hauteur de 10 % par le cablo-opérateur Altice. Au 31
décembre 2005, le résultat de cession avant imp6t de cette opération s’éléeve a 18 millions d’euros
(voir notes 4 et 32).

Dans le cadre de cette transaction, France Télécom a cédé au Groupe Ypso, pour un montant total
de 348 millions d’euros, sa filiale France Télécom Cable, ainsi que les réseaux cablés qu’elle
possédait et qui étaient exploités par France Télécom Cable ou par NC Numéricable, filiale du
Groupe Canal+. Par ailleurs, France Télécom détient, de méme que Groupe Canal+, 20 % dans la
société Ypso pour un montant non significatif. La participation de France Télécom dans Ypso fait
I'objet de promesses de vente et d’'une promesse d’achat (voir note 32). Sur le tableau des flux de
trésorerie consolidé, I'opération est présentée nette d'un prét d’actionnaire d’'un montant de 37
millions d’euros accordé par France Télécom a Ypso Holding. Ce prét d’actionnaire a été
remboursé en décembre 2005 dans le cadre d'un refinancement d’Ypso qui a permis a France
Télécom d’encaisser 76 millions d’euros. En janvier 2006, France Télécom a cédé sa participation
dans Ypso et de ce fait, les promesses d’achat et de vente sont devenues caduques (voir note 35).

Dans le cadre de cette transaction, France Télécom s’est engagée a ne pas distribuer de
programmes audiovisuels par des réseaux cablés en France (a I'exclusion de 'ADSL en particulier)
pour une durée de deux ans.

m Cession de 8 % du capital de PagesJaunes

Le 10 février 2005, France Télécom a cédé 22 303 169 actions, soit 8 % de sa participation dans le
capital de PagesJaunes a des investisseurs institutionnels par le biais d’'une offre de placement
accéléré pour un montant de 440,5 millions d’euros. A la suite de cette opération, la participation de
France Télécom dans le Groupe PagesJaunes a été ramenée a 54 %. Au 31 décembre 2005, le
résultat de cession avant impdt de cette opération s’éléve a 386 millions d’euros (voir note 8).

m Cession Tower Participations

Le 27 janvier 2005, conformément a I'accord du 8 novembre 2004, France Télécom a cédé sa
participation dans Tower Participations SAS pour un montant de 400 millions d’euros. Au 31
décembre 2005, le résultat avant impdt de cette opération s’éléve a 377 millions d’euros (voir notes
8, 15 et 32).

m Cession d’Intelsat

Le 28 janvier 2005, Intelsat a annoncé la réalisation définitive de la fusion entre Intelsat et le
Holding Zeus. Dans le cadre de cette transaction, France Télécom a cédé lintégralité de sa
participation dans Intelsat (5,4 %) pour un montant de 164 millions de dollars US. Le résultat de
cession avant imp6t de cette cession s’éléve a 51 millions d’euros (voir notes 8 et 16).
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EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2004

Principales acquisitions
m Acquisitions d’actions Orange S.A. dans le cadre d’offres publiques

A l'issue de la décision de la Cour d’Appel de Paris de rejeter les recours de certains actionnaires
minoritaires, France Télécom a finalisé I'opération de retrait obligatoire le 23 avril 2004 portant sa
participation dans le capital d’Orange a 100 %.

Au 31 décembre 2004, I'écart d’acquisition correspondant a la participation complémentaire de
1,0 % de France Télécom dans Orange S.A. s’éleve a 249 millions d’euros.

m Acquisitions d’actions Wanadoo SA dans le cadre d’offres publiques

France Télécom a initié le 25 février 2004 une offre publique mixte simplifiée d’achat et d’échange
(OPM) portant sur les actions de la société Wanadoo. A l'issue de 'OPM, France Télécom a acquis,
le 3 mai 2004, 370267 396 actions complémentaires de Wanadoo portant sa participation a
1426 228 769 actions de Wanadoo, représentant 95,9 % de Wanadoo. Cette acquisition a été
rémunérée par 64 796 795 actions nouvelles France Télécom, représentant un colt d’acquisition de
1 344 millions d’euros sur la base du cours de bourse de France Télécom du 28 avril 2004, date de
publication de I'avis du Conseil des Marchés Financiers (CMF) constatant la cléture de I'Offre, soit
20,75 euros, et par 1 805 millions d’euros en numéraire.

Le 29 juin 2004, France Télécom a déposé un projet d’offre publique de retrait suivie d’'un retrait
obligatoire sur les actions Wanadoo au prix de 8,86 euros par action. L’Offre Publique de Retrait
s’est déroulée du 12 au 23 juillet 2004 et le retrait obligatoire est intervenu le 26 juillet 2004.
62 429 567 actions ont été acquises pour un montant total d’environ 553 millions d’euros portant la
participation de France Télécom a 100 % du capital de Wanadoo.

Les frais relatifs a ces acquisitions ont été activés en frais d’acquisition de titres pour 15 millions
d’euros (montant avant imp0ét).

Au 31 décembre 2004 , I'écart d’acquisition correspondant a la participation complémentaire de
29,1 % de France Télécom dans Wanadoo SA, hors dilution, s’éléve a 1 276 millions d’euros.

Autres variations de périmétre
m Tele Invest

Le 12 octobre 2004, France Télécom a acquis 10 % moins une action du capital de TP SA détenu
jusqu’alors par Tele Invest. Le prix versé par France Télécom a Tele Invest s’est élevé a 1 902
millions d’euros et a permis a cette derniére de rembourser intégralement sa dette du méme
montant. Les titres Tele Invest ont été déconsolidés suite a cette opération.

Principales cessions
® STMicroelectronics

Le 9 mars 2004, France Télécom a remboursé de maniére anticipée la totalité des obligations a
option d’échange en actions STMicroelectronics N.V. (STM) a échéance du 17 décembre 2004. Le
3 décembre 2004, France Télécom a indirectement cédé sous forme d’'une cession de bloc les 30
millions d’actions initialement sous jacentes a cet emprunt. France Télécom a ainsi indirectement
cédé l'intégralité de la participation disponible a cette date dans STM, soit 3,3 % du capital de la
société. L'impact net sur la trésorerie de cette opération s’éléve a 472 millions d’euros ; le résultat
de cession avant impo6t est de 249 millions d’euros (voir note 8).

Au 31 décembre 2004, France Télécom détient indirectement via FT1CI, 26,42 millions d’actions
STM qui sont sous jacentes a une obligation remboursable en actions STM a échéance du 6 aolt
2005.
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m Radianz

Conformément a I'accord signé le 21 octobre 2004, Equant a cédé sa participation de 49 % dans
Radianz a Reuters, son partenaire dans la joint venture, pour un montant de 110 millions de dollars
US en numéraire. Ce contrat dégage Equant de ses obligations de financement futures et met fin a
tous les accords de partenariat.

Au 31 décembre 2004, I'impact net sur la trésorerie relatif a cette cession s’éleve a 89 millions
d’euros et le résultat de cession avant impdt est de 73 millions d’euros (voir note 8).

® Orange Danemark

Conformément a I'accord signé le 7 juillet 2004, Orange a cédé le 11 octobre 2004 a la société
TeliaSonera 100 % de ses activités au Danemark exercées a travers Orange A/S. Cette opération
s’est traduite par un encaissement de 610 millions d’euros. Le montant de la plus-value réalisée
avant impd6t est de 38 millions d’euros (voir note 8). Dans le cadre de cette cession, France
Télécom a accordé des garanties d’actif et passif plafonnées a 90 millions d’euros.

m BITCO (Thailande)

Le 2 mars 2004, Orange a conclu avec ses partenaires dans BITCO, True Corporation Public
Company Limited (ex Telecom Asia) et CP Group, un accord en vue de la cession partielle de sa
participation dans cette société. Le 29 septembre 2004, les parties ont finalisé cette cession portant
sur 39 % des actions de BITCO au prix de 1 baht thailandais. Orange a ainsi réduit de 49 % a 10 %
sa participation dans le capital de BITCO (voir note 16).

Dans le cadre de cette transaction, Orange a été totalement libérée de ses obligations et
engagements liés au crédit relais contracté en 2002 par TA Orange Company Limited, filiale a
99,9 % de BITCO.

m PagesJaunes

Conformément aux intentions annoncées dans le cadre de I'offre publique mixte visant les actions
de Wanadoo, et a la Note d’Opération ayant regu le visa n° 04-614 de 'AMF le 21 juin 2004,
Wanadoo a mis a la disposition du public en juillet 2004, a I'occasion de I'admission au Premier
marché d’Euronext Paris des actions constituant le capital de la société PagesJaunes SA, un
placement de 101 200 000 actions existantes, soit 36,9 % du capital de PagesJaunes. Le prix
d’introduction des actions était de 14,4 euros pour les investisseurs institutionnels et 14,1 euros
pour les particuliers. En outre, I'offre d’actions nouvelles résultant des augmentations de capital
réservées aux salariés, concomitantes au placement, s’est élevée a 4739610 actions
PagesJaunes. A l'issue de ces opérations, France Télécom détient, au 31 décembre 2004, 62 % du
capital de PagesJaunes SA.

Au 31 décembre 2004, I'impact net sur la trésorerie relatif a cette cession s’éleve a 1 443 millions
d’euros et le résultat de cession avant impdt s’éléve a 199 millions d’euros (voir note 8).

® Noos

Le 15 juin 2004, France Télécom a cédé sa participation non consolidée de 27 % dans Suez-
Lyonnaise Télécom (Noos) a Suez pour le prix de 1 euro. Cette participation était évaluée a une
valeur nulle dans les comptes de France Télécom au 1er janvier 2004. Aucune garantie
contractuelle n’a été donnée par France Télécom a I'occasion de cette cession.
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NOTE 5 - CHIFFRE D’AFFAIRES

(en millions d’euros) Période close le
31 décembre 2005 31 décembre 2004
Services de Communication Personnels (a) 23 535 20 564
France 9773 8 365
Royaume-Uni 5832 5833
Pologne 1598 1247
Espagne 536 -
Autres 5991 5290
Eliminations intra-secteur (195) (171)
Services de Communication Résidentiels (b) 22534 22 440
France 17718 18 002
Pologne 3141 3011
Autres 1837 1584
Eliminations intra-secteur (162) (157)
Services de Communication Entreprises (c) 7785 8235
Téléphonie Fixe Entreprises en France 2695 2965
Réseaux d’entreprises en France 2680 2757
Autres services Entreprises en France 565 600
Services mondiaux Entreprises 2317 2 346
Eliminations intra-secteur (472) (432)
Annuaires (d) 1061 978
Eliminations inter-secteurs (e) (5877) (6 059)
Total (a)+(b)+(c)+(d)+(e) 49 038 46 158

La quasi-totalité du chiffre d’affaires de France Télécom est composée de prestations de services.

NOTE 6 - CHARGES ET PRODUITS D’EXPLOITATION

6.1 CHARGES DE PERSONNEL

Les charges de personnel se décomposent comme suit :

(en millions d’euros) Période close le
31 décembre 2005 31 décembre 2004
Effectif moyen() (équivalent temps plein) 196 452 203 780
Salaires et charges (a) (8762) (8 850)
Dont: - Traitement et salaires (6 580) (6 679)
- Charges sociales (2201) (2388)
- Production immobilisée@ 543 505
- Autres charges de personnel®) (524) (288)
Participation (b) (382) (280)
Rémunérations en actions (c) (178) (399)
Dont: - Offre réservée aux salariés (120) (263)
- Stock options (58) (136)
Total charges de personnel (a) + (b) + (c) (9 322) (9 529)

(1) Dont environ 39,7 % de fonctionnaires de I'Etat francais au 31 décembre 2005.

(2) La production immobilisée correspond aux charges de personnel inclus dans le codt des immobilisations produites par
le Groupe.

(3) Dont autres indemnités et avantages court terme (318 millions d’euros) et taxes assises sur les salaires (154 millions
d’euros).
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6.2 ACHATS EXTERNES

Les achats externes se décomposent comme suit :

(en millions d’euros) Période close le
31 décembre 2005 31 décembre 2004
Charges commerciales(" (6511) (5724)
Autres achats externes@ (13638) (12 146)
Total achats externes (20 149) (17 870)

(1) Les charges commerciales incluent les achats de terminaux et autres produits vendus, les commissions de distribution
et les dépenses de publicité, promotion, sponsoring a hauteur de (1 196) millions d’euros au 31 décembre 2005 et
(1 075) millions d’euros au 31 décembre 2004 et frais liés aux changements de marque.

(2) Les autres achats externes incluent les achats et reversements aux opérateurs, les frais généraux, les charges
immobiliéres, les charges de sous-traitance d’exploitation et maintenance technique, les charges informatiques, les
colts des matériels, les charges de sous-traitance des centres d’appels, nets de la production immobilisée sur biens et
services.

6.3 AUTRES PRODUITS OPERATIONNELS
Les autres produits opérationnels se décomposent comme suit :

(en millions d’euros) Période close le
31 décembre 2005 31 décembre 2004

Total autres produits opérationnels( 411 561

(1) Les autres produits opérationnels incluent entre autres, des intéréts de retard sur créances clients, des produits sur
créances clients amorties, le produit de service universel, des produits sur dommages aux lignes et des pénalités et
remboursements regus.

6.4 AUTRES CHARGES OPERATIONNELLES

Les autres charges opérationnelles se décomposent comme suit :

(en millions d’euros) Période close le
31 décembre 2005 31 décembre 2004
Imp6ots, taxes et versements assimilés() (1332) (1242)
Pertes sur créances clients (334) (339)
Autres charges et variations de provisions( (456) (495)
Total autres charges opérationnelles (2122) (2 076)

(1) Dont taxe professionnelle pour (1 034) millions d’euros contre (1 013) millions d’euros au 31 décembre 2004.

(2) Les autres charges incluent principalement des charges, des dotations et reprises de provisions (utilisées et non
utilisées) liées a des pénalités, litiges, redevances et brevets. Comprend notamment, en 2004, la reprise de provision
Mobilcom de 121 millions d’euros et, en 2005, la charge liée a 'amende du Conseil de la Concurrence de (256) millions
d’euros et la reprise de provision FTM Liban de 199 millions d’euros (voir note 33).

NOTE 7 - PERTE DE VALEUR

Le Groupe réalise des tests de pertes de valeur annuellement ou lorsque des indicateurs de
dépréciations se manifestent. Cette note présente les principales informations associées a la
réalisation de ceux-ci pour les exercices 2004 et 2005.

7.1 ECARTS D’ACQUISITION
Le montant de perte de valeur des écarts d’acquisition s’éléve :
-au 31 décembre 2005 a (11) millions d’euros au titre de Wirtualna Polska (voir note 4),

-au 31 décembre 2004 a (534) millions d’euros au titre d’Equant (voir note 12).
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7.2 IMMOBILISATIONS
Le montant de perte de valeur, net de reprise, des immobilisations corporelles et incorporelles
s’éleve :
-au 31 décembre 2005 a (568) millions d’euros dont (191) millions d’euros au titre de la marque

Equant et (345) millions d’euros au titre de la marque Amena suite a la décision de leur
remplacement par la marque Orange dans le cadre du programme NexT (voir note 13),

-au 31 décembre 2004 a (179) millions d’euros dont principalement (184) millions d’euros relatifs
aux immobilisations incorporelles et corporelles Equant (voir notes 13 et 14).

Le groupe France Télécom comporte 38 Unités Génératrices de Trésorerie (UGT) principales qui
correspondent généralement a une activité dans un pays. Ces UGT se répartissent ainsi par
secteur d’activité primaire :

-SCP : 21
-SCR: 10
-SCE : 4
-Annuaires : 3

Pour les besoins des tests de dépréciation, le goodwill acquis dans un regroupement d’entreprise
est affecté a chacun des groupes d’'UGT susceptibles de bénéficier des synergies du regroupement
d’entreprises. Les regroupements effectués le sont au sein d’'un secteur d’activité ou d’'un secteur
géographique tel que permis par la norme IAS 36. Les regroupements d’'UGT retenus par France
Télécom sont les suivants :

-les 16 UGT d’'Orange,

- Amena (du fait de son acquisition en novembre 2005),

-les 4 UGT de SCE représentant les activités entreprises en France et d’Equant,
-les 4 UGT de SCR d’Europe de I'Ouest (France, Grande Bretagne, Pays Bas et Espagne),
-I'UGT de l'activité fixe en Cote d’lvoire,

-I'UGT de l'activité fixe au Vietnam,

-les 2 UGT des activités fixe et mobile de la Pologne,

-les 2 UGT des activités fixe et mobile du Sénégal,

-les 2 UGT des activités fixe et mobile de la Jordanie,

-les 2 UGT des activités fixe et mobile de Maurice,

-les 3 UGT d’Annuaires (France, Espagne, Luxembourg).

Pour chacune de ces UGT, France Télécom a déterminé une juste valeur diminuée des colts de
sortie et une valeur d’utilité :

-les justes valeurs ont été estimées : (i) a partir de cours de bourse ou (ii) en 'absence de marché
actif pour ces UGT, a partir de la meilleure information disponible pour refléter le montant,
correspondant a la juste valeur diminuée des colts de sortie, qu'une entité pourrait obtenir lors de
la cession de 'UGT. Cette juste valeur, mesurée en date du 30 novembre 2005, est estimée a
partir de : (i) multiples de revenus et d’'EBITDA 2005 et 2006 de sociétés comparables avec
application d’'une prime de contrble, (ii) multiples de revenus et d’EBITDA de transactions
comparables appliqués aux mémes grandeurs 2005, et (iii) la valeur actualisée des cash flows sur
5 ans plus un multiple d’EBITDA a 5 ans.

-les valeurs d'utilité correspondent a la valeur actualisée d’'une estimation des flux de trésorerie
futurs sur la base des budgets et plans a 5 ans et extrapolés au dela en leur appliquant un taux de
croissance perpétuel stable (ou décroissant sur 2 a 3 ans) qui n’excede pas le taux de croissance
moyen attendu a long terme pour le secteur d’activité.

La valeur recouvrable est ensuite déterminée au niveau des regroupements décrits ci-avant.
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7.3 INFORMATIONS RELATIVES AUX UGT DEFINIES

Les tests de recouvrabilité des actifs sont effectués sur la base des regroupements d’'UGT pour
'ensemble des actifs (« actifs globaux »). Ces actifs comprennent les écarts d’acquisitions, les
immobilisations incorporelles a durée de vie indéfinie et les actifs a durée de vie finie (actifs
corporels, actifs incorporels a durée de vie déterminée et besoin en fonds de roulement net).

Les informations relatives aux principaux regroupements d’'UGT sont les suivantes :

Dont immobilisations

Dont écart d’acquisition incorporelles a durée de
(en millions d’euros) Actifs globaux (valeur nette au bilan) vie indéfinie
SCP hors Pologne et Amena 41 560 22748 4116
Amena 8 827" 4454 -
SCR Europe de 'Ouest 11 981 2838 -
SCE 914 255 -
Annuaires (81)® 237 -
Pologne 9509 3032 207
Autres 678 162 -
Total —4) 33726 4323
(1) Comprend 14 millions d’euros au titre de la marque, considérée comme une immobilisation incorporelle a durée de vie

finie.

(2) Les immobilisations incorporelles a durée de vie indéfinie sont constituées par les marques Orange et Telekomunikacja
valorisées dans le bilan du Groupe France Télécom.

(3) Montant négatif lié aux besoins en fonds de roulement net.

(4) Compte tenu du fait que les éléments ci-dessus sont donnés aux bornes de chaque UGT, le total des actifs globaux
n’est pas représentatif du bilan consolidé actif ou passif.

Amena

Compte tenu de la date de transaction récente, le 8 novembre 2005, la juste valeur de la société
correspond a la valeur de transaction. Aucune dépréciation n’est a enregistrer sur les actifs
d’Amena, a I'exception de la dépréciation de la marque (voir note 7.2). La perte de valeur relative a
la marque Amena résulte : (i) de la valorisation des actifs du point de vue d’'un acteur de marché
lors de I'acquisition sans prise en compte des intentions de I'acquéreur, (ii) des dispositions prenant
en compte dans la valorisation les perspectives économiques liées a l'usage de cet actif par le
détenteur.

Hypothéses clés utilisées pour la détermination des valeurs d’utilité des principaux autres
regroupements :

Dans les secteurs d’activité télécommunications, les hypothéses clés utilisées pour la détermination
des valeurs d'utilité sont de nature similaires. Parmi ces hypothéses clés figurent :

-le niveau de marché, le taux de pénétration des offres et la part de marché, les décisions des
régulateurs en terme de prix des services aux clients et d’accessibilité et de tarification des
fournitures d’accés entre opérateurs, les niveaux des dépenses commerciales nécessaires pour
faire face au rythme de renouvellement des produits et au positionnement des intervenants
existants ou entrants sur le marché, I'effet sur les colts d’évolution du chiffre d’affaires,

-le niveau de dépenses d’investissements dont I'évolution peut étre affectée par le déploiement de
nouvelles technologies nécessaires.

Les valeurs assignées a chacun de ses parameétres est le reflet de I'expérience passée affectée des
évolutions anticipées sur la période du plan. Par ailleurs, ces valeurs peuvent étre affectées par des
évolutions non prévisibles des systémes politique, économique et juridique de certains pays.

Dans le secteur d’activité annuaires, les principales hypothéses clés sont relatives a I'évolution du
chiffre d’affaires et du taux de marge brute opérationnelle pour les annuaires papier et en ligne. Les
valeurs assignées a chacun de ces paramétres sont le reflet de I'expérience passée affectée des
évolutions anticipées sur la période du plan.
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Regroupement d’UGT

SCP hors Pologne
et hors Amena

Annuaires

SCR Europe de
I’Ouest

Principales UGT du regroupement

Orange France et
Orange Royaume-Uni

Annuaires France

SCR France

Description des hypothéses clés

Valeur d'utilité,
budget et plan

Valeur d'utilité,
budget et plan

Valeur d'utilité,
budget et plan

Paramétres du modele :

- Période de projection des flux de trésorerie
futurs 5 5 5
- Taux de croissance utilisé pour extrapolation
des flux de trésorerie au dela de la période de
projection 3,0% 1,7 % 0,0 %

- Taux d’actualisation aprés impot() 8,5 % 8,7 % 8,0 %
Au taux d’actualisation aprés imp6t correspond un taux d’actualisation avant imp6t défini par les normes en vigueur et

utilisé pour la détermination des valeurs d'utilité : Orange France : 11,5 % ; Orange Royaume-Uni : 10,6 % ; Annuaires
France : 12,5 % ; SCR France : 12,4 %.

(1)

Regroupement d’UGT SCE Pologne
Principales UGT du regroupement Autres SCE et
Equant SCR Pologne SCP Pologne

Description des hypotheses clés Valeur d'utilité,

budget et plan

Valeur d'utilité,
budget et plan

Valeur d'utilité,
budget et plan

Paramétres du modéle :
- Période de projection des flux de trésorerie futurs 5 5 5
- Taux de croissance utilisé pour extrapolation des flux de
trésorerie au dela de la période de projection
- Taux d’actualisation apres imp6t()

-1,0 %@ -1,0 % 3,0 %
9,0 % —10,5 % 9,5 % 10,5 %
(1) Au taux d’actualisation aprés imp6t correspond un taux d’actualisation avant imp6t défini par les normes en vigueur et
utilisé pour la détermination des valeurs d'utilité : Autres SCE : 15,4 % ; SCR Pologne : 11,8 % ; SCP Pologne : 12,4 % ;
Equant 12,0 %.
(2) Pour Equant, taux appliqué au terme de 7 ans.

NOTE 8 - RESULTAT DE CESSIONS D’ACTIFS

Les principales cessions d’actifs sont décrites en note 4.

Période close le

31 décembre 2005 31 décembre 2004

(en millions d’euros)

Cession de 8 % du capital de PagesJaunes 386 -
Cession Tower Participations 377 -
Cession d’actions Mobilcom 265 -
STMicroelectronics 162 249
Echange de titres Sonaecom 113 -
Externalisation de la plus value sur la cession d’Eutelsat en 2003(Y 74 —
Cession d’Intelsat 51 -
Cession des activités cable 18

Autres cessions de titres 30 51
Cessions d'immobilisations corporelles et incorporelles 43 46
Résultats de dilution 4 51
Mise en bourse PagesJaunes - 199
Cession Radianz - 73
Cession Pramindo - 57
Cession Orange Danemark - 38
Autres®@ (48) 158
Total 1475 922

(1) Voir note 32.3 3.
(2) Comprend principalement les dépréciations sur titres et créances de participation non consolidées ;
2004, essentiellement liés a la liquidation de sociétés, dont 61 millions d’euros au titre de Telinvest.

au 31 décembre
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NOTE 9 - COUT DES RESTRUCTURATIONS

Le colt des restructurations net des reprises de provision pour restructuration incluent les montants
suivants :

(en millions d’euros) Période close le
31 décembre 2005 31 décembre 2004
Codts de mobilité vers la sphere publique (52) (25)
Congés de fin de carriére (182) -
Cotisations au Comité d’entreprise au titre des congés de fin de carriére (83) -
Plans de restructuration : (137) (156)
Dont : - Equant (60) (28)
- Cl Telcom (15) -
- France Télécom Esparia (4) (26)
- TP Group (2) (34)
- Orange et ses filiales (1) (16)
- Autres (55) (52)
Total (454) (181)

Les variations des provisions pour restructuration sont décrites en note 28.

NOTE 10 - RESULTAT FINANCIER

(en millions d’euros ) Période close le
31 décembre 2005 31 décembre 2004
Charges financiéres nettes (a) (3 045) (3 621)
Dont : - colt de I'endettement financier net() (2 863) (3677)
- dividendes regus 26 25
- effet de la déconsolidation de la créance de carry-back FT
S.A.@2 (147) -
- variation de juste valeur des ORA STMicroelectronics 20 108
- variation de juste valeur des engagements d’achat des intéréts
minoritaires (19) (69)
- impact du rachat des TDIRA (50) -
- autres® (12) (8)
Gain (perte) de change financiers( (b) (147) 144
Effet d’actualisation (c) (164) (148)
Résultat financier (a)+(b)+(c) (3 356) (3 625)

(1) Comprend les dérivés de taux.

(2) Voir note 31.

(3) Au 31 décembre 2005, comprend essentiellement la variation de juste valeur des warrants NTL pour (15) millions
d’euros. Au 31 décembre 2004, comprend la variation de juste valeur des certificats de valeur garantie (CVG) Equant
pour 34 millions d’euros, la variation de juste valeur des valeurs mobilieres de placement pour (22) millions d’euros et la
variation de juste valeur des warrants NTL pour (28) millions d’euros.

(4) Comprend les dérivés de change.

Au sein du colt de I'endettement financier net, les produits financiers, composés de produits de
placement et de créances rattachées, représentent 168 millions d’euros au 31 décembre 2005
(167 millions d’euros au 31 décembre 2004).
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NOTE 11 - IMPOT SUR LES SOCIETES
11.1 PREUVE D’IMPOT GROUPE

L'imp6t sur les sociétés de I'année résulte de I'application du taux effectif de fin d’exercice au
résultat avant imp6ts au 31 décembre 2005. En France, les imp6ts différés sont calculés sur la
base des taux d’'imposition votés, soit 34,43% pour 2006 et les années suivantes.

Le rapprochement entre I'impd6t théorique calculé sur la base du taux légal d’'imposition en France
et 'impot effectif est le suivant :

Période close le

31 décembre 2005 31 décembre 2004
Résultat net de I'ensemble consolidé avant imp6t 7928 5687

(en millions d’euros)

Taux légal d’'imposition 34,93 % 35,43 %
Impot théorique (2769) (2 015)
Quote-part dans le résultat net des sociétés mises en équivalence 7 11
Comptabilisation des rémunérations en actions (62) (127)
Réappréciation de la recouvrabilité des déficits fiscaux - Intégration

fiscale France Télécom S.A. 778 (47)
Différence de taux d’imp6t (98) (126)
Effet du changement du taux d'imp6t en France sur les déficits de

l'intégration fiscale France Télécom S.A. - (230)
Effets des cessions de titres non taxées au taux légal a court terme 487 327
Dépréciations exceptionnelles des écarts d’acquisition (4) (189)
Autres 93 (81)
Impot effectif (1 568) (2477)

11.2 IMPOT AU COMPTE DE RESULTAT

La décomposition de I'impét selon les périmétres d’intégration fiscale et pour les autres filiales
s’analyse de la fagon suivante :
Période close le

31 décembre 2005 31 décembre 2004

(en millions d’euros)

Groupe fiscal France Télécom S.A. (1 245) (1 808)
- Impbts courants 0 (70)
- Imp6ts différés (1 245) (1738)
Groupe fiscal Royaume-Uni 33 (102)
- Impdts courants (2) (189)
- Impdts différés 35 87
Groupe fiscal Amena 131 -
- Impbts courants 0 -
- Impbts différés 131 -
Groupe fiscal PagesJaunes S.A.(" (147) (148)
- Impdts courants (149) (150)
- Impdts différés 2 2
TP Group(? (94) (114)
- Impbts courants (163) (71)
- Impéts différés 69 (43)
Autres filiales (246) (305)
- Impdts courants® (376) (375)
- Impdts différés 130 70
Charge d’impé6t (1 568) (2477)
- Impbts courants (690) (855)
- Impbts différés (878) (1622)
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(1) Constitué au 1er janvier 2005.

(2) TP Group ne bénéficie pas d’un régime d’intégration fiscal.

(3) Dont au 31 décembre 2005 : Mobistar pour (124) millions d’euros, Orange Romania pour (61) millions d’euros, Orange
Coéte d’'lvoire pour (39) millions d’euros, ECMS pour (27) millions d’euros, Orange Slovensko pour (32) millions d’euros
et Orange Cameroun pour (27) millions. Dont au 31 décembre 2004 : Mobistar pour (106) millions d’euros, Orange
Romania pour (63) millions d’euros, ECMS pour (54) millions d’euros, Orange Cbte d’lvoire pour (32) millions d’euros,
Orange Slovensko pour (25) millions d’euros et Orange Cameroun pour (21) millions d’euros.

Groupe d’intégration fiscale France Télécom S.A.

Au 31 décembre 2005, le périmétre de lintégration fiscale France Télécom S.A. comprend
notamment :

-les entités Orange en France qui, antérieurement a I'Offre Publique d’Echange, constituaient I'ex-
périmétre d’intégration fiscale Orange S.A.. En effet, ces entités détenues désormais a plus de
95 % par France Télécom S.A. ont rejoint le périmetre d’intégration fiscale conformément a leur
droit d’option,

-les entités de I'ex-périméetre d’intégration fiscale Wanadoo S.A. (hors PagesJaunes et ses filiales
francaises) dans la mesure ou la date d’effet de la fusion entre France Télécom S.A. et Wanadoo
S.A. est rétroactive au 1¢ janvier 2004.

France Télécom S.A. et une dizaine de ses filiales directes ou indirectes, dont le sous-groupe
PagesJaunes, font I'objet depuis janvier 2006 d’'un contrOle fiscal de la part de I'administration
fiscale francaise.

En 2005, la charge d’'impéts différés du groupe d’intégration fiscale France Télécom S.A. se
compose notamment de :

-la consommation de reports déficitaires pour (1 811) millions d’euros (dont (1 012) millions d’euros
pour I'ancien périmétre d’intégration fiscale Orange S.A.),

-la reconnaissance d’'impéts différés actifs sur la période a hauteur de 778 millions d’euros, a
raison d’une réappréciation de leur recouvrabilité.

En 2004, la charge d'imp6ts différés se composait principalement de :

-la consommation de reports déficitaires pour (1 308) millions d’euros (dont (1 056) millions d’euros
pour I'ancien périmétre d’intégration fiscale Orange S.A.),

-la reconnaissance d'impbts différés actifs sur la période a hauteur de 272 millions d’euros,
-la perte des reports déficitaires de Wanadoo S.A. et Wanadoo France pour (309) millions d’euros,

-les effets du changement du taux d’impdt sur les sociétés en France pour (230) millions d’euros.
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11.3 IMPOT AU BILAN

(en millions d’euros)

Période close le

31 décembre 2005

31 décembre 2004

Actif Passif Net Net

Groupe fiscal France Télécom S.A.

- Impbts courants 281 32 2490 (33)

- Impéts différés 8 465 515 7 950 9144
Groupe fiscal Royaume-Uni

- Impdts courants 0 10 (10) (69)

- Impots différés 53 1641 (1 588) (1572)
Groupe fiscal Amena

- Impdts courants 1 0 1 -

- Impéts différés 1857 963 894 -
Pages Jaunes S.A-?

- Impdts courants 5 16 (11) (66)

- Impots différés 28 0 28 26
TP Group®

- Impbts courants 16 33 17) 30

- Impéts différés 390 439 (49) (118)
Autres filiales

- Impbts courants 10 246 (236) (205)

- Impots différés 227 162 65 11
Total imp6ts au bilan

- Impbts courants 313 337 (24) (343)

- Impéts différés 11 020 3720 7 300 7 491

(1) Dont 235 millions d’euros au titre du carry-back 2000 a échéance 2006. Les créances de carry-back a échéance
supérieure a un an a la date de cléture sont comptabilisées en « Autres actifs financiers et dérivés » (voir note 17).

(2) Constitué au 1e janvier 2005.

(3) TP Group ne bénéficie pas d’un régime d’intégration fiscal.

La position bilantielle nette par nature de différence temporaire se détaille comme suit :

(en millions d’euros)

Période close le

31 décembre 2005

31 décembre 2004

Net Net
Provisions congés de fin de carriere 1095 1190
Immobilisations (2304) (1351)
Reports déficitaires 7 698 7224
Autres différences 811 428
Impots différés nets du Groupe 7 300 7 491

Au 31 décembre 2005, les impbts différés actifs non reconnus pour le groupe France Télécom

s’élévent a 7 454 millions d’euros.

La non reconnaissance de ces impéts différés actifs relatifs a des pertes fiscales reportables peut
résulter de différents faits et circonstances propres a chaque société ou groupe fiscal concernés,

parmi lesquels :

-les sociétés avec un historique de pertes qui n’ont pas commencé a utiliser ces pertes,

-des sociétés pour lesquelles I'horizon de consommation prévisible dépasse I'échéance du report

autorisée par la législation fiscale,

-des sociétés pour lesquelles I'horizon des prévisions et les incertitudes de I'environnement
économique ne permettent pas d’apprécier le niveau de probabilité attaché a leur consommation

comme suffisant,
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-I'existence de pertes fiscales dont il est estimé que l'imputation sur des bénéfices imposables
futurs présente un caractére incertain a raison des risques de divergences d’interprétation dans
I'application de la législation fiscale.

11.4 EVOLUTION DES IMPOTS DIFFERES DU GROUPE NETS

(en millions d’euros) Période close le
31 décembre 2005 31 décembre 2004
Solde en début de période (position bilantielle active) 7491 9154
Variations de périmetre () 685 1
Constatation en résultat (878) (1622)
Constatation en capitaux propres 42 (29)
Variations de change et autres (40) (13)
Solde en fin de période (position bilantielle active) 7 300 7491

(1) Dont en 2005, 763 millions d’euros au titre d’Amena et (79) millions d’euros au titre de Sonatel. Au titre d’Amena, les
763 millions d’euros se décomposent en 1 868 millions d’euros d'impdts différés actifs principalement sur des reports
déficitaires et en 1 105 millions d’euros d'imp6ts différés passifs principalement sur I'effet imp6t de I'allocation du colt
d’acquisition a la marque, aux licences et aux bases d’abonnés. Au titre de Sonatel, le montant correspond a I'effet
impots sur les bases d’abonnés enregistrées suite a la réévaluation des actifs et passifs effectués dans le cadre du
changement de méthode de consolidation.

NOTE 12 - ECARTS D’ACQUISITION

Les principaux écarts d’acquisition des sociétés consolidées par intégration globale et par
intégration proportionnelle par secteur d’activités s’analysent de la fagon suivante :

(en millions d’euros) Période close le
31 décembre 2005 31 décembre 2004
Valeur brute Cumul des pertes Valeur nette Valeur nette
de valeur
SCP 27 276 - 27 276 21587
SCE 886 (631) 255 32
SCRM 5998 (40) 5958 5740
Annuaires 237 - 237 230
Total 34397 (671) 33726 27 589

(1) Lécart d’acquisition de TP Group est présenté au sein du secteur d’activitts SCR. |l est testé au niveau du
regroupement d’UGT « Pologne » (voir note 7).

L’évolution de la valeur nette des écarts d’acquisition s’analyse de la fagon suivante :

(en millions d’euros) Période close le
31 décembre 2005 31 décembre 2004
Solde en début de période 27 589 26 537
Acquisitions™ 5471 1555
Cessions() (19) (329)
Perte de valeur® (11) (534)
Variation de change® 730 397
Reclassements et autres (34) (37)
Solde en fin de période 33726 27 589

(1) Dont en 2005, Amena pour 4 454 millions d’euros, Orange Slovensko pour 375 millions d’euros, Orange Romania pour
272 millions d’euros et Equant pour 214 millions d’euros (voir note 4). Dont en 2004, 1 276 millions d’euros au titre de
I'acquisition des intéréts minoritaires de Wanadoo et 249 millions d’euros dans le cadre de I'Offre de Retrait Obligatoire
et du contrat de liquidité d’Orange (voir note 4).

(2) Dont en 2004, 237 millions d’euros liés a la cession d’'Orange Danemark et 88 millions d’euros liés a la mise en bourse
de 36,9 % de PagesJaunes.

(3) Voirnote 7.

(4) Au 31 décembre 2005, la variation de change concerne essentiellement Orange au Royaume-Uni pour 478 millions
d’euros et TP Group pour 165 millions d’euros. Au 31 décembre 2004, la variation de change concernait essentiellement
TP Group pour 373 millions d’euros (voir note 30).
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NOTE 13 - AUTRES IMMOBILISATIONS INCORPORELLES NETTES

(en millions d’euros) Période close le
31 décembre 2005 31 décembre 2004
Valeur brute Amortissements Perte de valeur Valeur nette Valeur nette
Cumulés
Licences de
télécommunications( 10 489 (1793) - 8 696 8 024
Marques® 4 997 - (660) 4 337 4 366
Bases d’abonnés(®) 6011 (3 562) (4) 2 445 186
Logiciels 7 089 (4 003) (24) 3062 2 807
Autres
immobilisations
incorporelles 1021 (696) 325 249
Total 29 607 (10 054) (688) 18 865 15632

(1) Voirinfra.

(2) La répartition des marques par regroupement d'UGT est présentée en note 7.

(3) Inclut en 2005, la reconnaissance de la base d’abonnées Amena pour 2 230 millions d’euros et I'impact de la
réevaluation des bases d’abonnés de Sonatel et ses filiales pour 288 millions d’euros (voir note 4).

L’évolution de la valeur nette des autres immobilisations incorporelles s’analyse de la fagcon
suivante :

(en millions d’euros) Période close le
31 décembre 2005 31 décembre 2004
Solde en début de période 15632 15 865
Acquisitions d’autres immobilisations incorporelles 1466 1025
Effet des variations de périmétre( 3901 (162)
Cessions (3) (5)
Dotation aux amortissements (1979) (2017)
Perte de valeur®? (553) (63)
Variation de change 422 145
Reclassements et autres (21) 8440)
Solde en fin de période 18 865 15632

(1) En 2005, concerne principalement Amena pour 3 569 millions d’euros et Sonatel et ses filiales pour 315 millions d’euros
(voir note 4). En 2004, Orange Danemark pour 146 millions d’euros.

(2) En 2005, concerne essentiellement la perte de valeur sur la marque Amena pour 345 millions d’euros et la dépréciation
de la marque Equant pour 191 millions d’euros (voir note 7). En 2004, concerne uniqguement Equant, dont
principalement la dépréciation de la marque pour 43 millions d’euros (voir note 7).

(3) En 2004, concerne essentiellement les reclassements d’immobilisations corporelles a incorporelles (voir note 14).
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Informations sur les principales immobilisations incorporelles (licences de
télécommunications)

Les obligations de France Télécom dans le cadre de l'attribution des licences sont présentées en
note 32.

Durée
Valeur Valeur d’amortissement
(en millions d’euros) brute nette résiduelle(”
GSM 783 505 9,7
UMTS@ 5978 5363 15,9
Royaume-Uni 6 761 5868 -
GSM - - 14,20
UMTS@ - - 14,20
Espagne® 823() 815 -
France( et ) 629 566 15,6
GSM 157 61 —
UMTS@) 423 423 —
Pologne® 580 484 -
Autres® 1696 963 -
Total licences de télécommunications 10 489 8 696 -

(1) En nombre d’années, au 31 décembre 2005.

(2) Les licences d’exploitation des réseaux mobiles UMTS sont amorties linéairement a compter de la date a laquelle le
réseau associé est techniquement prét pour une commercialisation effective du service.

(3) Les valeurs des licences GSM et UMTS d’Amena proviennent essentiellement de I'affectation du prix d’acquisition
d’Amena (voir note 4).

(4) Concerne la licence UMTS, la licence GSM en France n’étant pas valorisée au bilan.

(5) Deux licences GSM dont les durées d’amortissement résiduelle sont de 7,8 et 8,7 annéees. Licence UMTS acquise en
décembre 2000 pour une durée de concession de 22 années.

(6) Principalement les licences aux Pays-Bas, en Belgique et en Egypte.

NOTE 14 - IMMOBILISATIONS CORPORELLES NETTES

(en millions d’euros) Période close le
31 décembre 2005 31 décembre 2004
Amortissements Perte de
Valeur brute Cumulés valeur Valeur nette Valeur nette

Terrains et batiments 6 251 (2 488) (508) 3255 5510
Réseaux et terminaux 70 295 (46 149) (209) 23937 19 848
Equipements informatiques 3478 (2 533) - 945 897
Autres immobilisations

corporelles 2084 (1 569) (82) 433 247
Total 82108 (52 739) (799) 28 570 26 502

L’évolution de la valeur nette des immobilisations corporelles s’analyse de la facon suivante :

(en millions d’euros) Période close le
31 décembre 2005 31 décembre 2004

Solde en début de période 26 502 28 972
Acquisitions d’immobilisations corporelles() 4679 4140
Effet des variations de périmétre®@ 2171 (243)
Cessions et mises au rebut (305) (144)
Dotation aux amortissements (5 059) (5995)
Perte de valeur® (15) (116)
Variation de change® 619 791
Reclassements et autres (22) (903)®
Solde en fin de période 28 570 26 502

(1) Dont acquisitions d'immobilisations financées par location financement pour 3 millions d’euros au 31 décembre 2005 et
24 millions d’euros au 31 décembre 2004.
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(2) En 2005, concerne essentiellement Amena pour 1 870 millions d’euros et Sonatel et ses filiales pour 222 millions
d’euros. En 2004 essentiellement la cession d’Orange Danemark pour 250 millions d’euros.

(3) En 2004, concerne la dépréciation des actifs corporels d’Equant pour 121 millions d’euros, répartie au prorata des
valeurs nettes comptables (voir note 7).

(4) En 2005, la variation de change concerne essentiellement TP S.A. pour 275 millions d’euros, Orange Royaume-Uni
pour 90 millions d’euros, PTK Centertel pour 60 millions d’euros, Orange Romania pour 53 millions d’euros et ECMS
pour 54 millions d’euros. En 2004, la variation de change était essentiellement liée a I'impact de I'évolution du zloty et du
dollar US par rapport a I'euro pour respectivement, 816 millions d’euros et (32) millions d’euros.

(5) En 2004, concerne essentiellement des reclassements d’immobilisations corporelles en logiciels (voir note 13).

Immobilisations corporelles détenues en crédit bail :

(en millions d’euros) Période close le

31 décembre 2005

Valeur nette

Terrains et batiments 222
Réseaux et terminaux 454
Equipements informatiques 17
Total 693

Montant des dépenses capitalisées en immobilisations corporelles au titre de I’exercice :
(en millions d’euros) Période close le

31 décembre 2005
Valeur nette

Achats externes 621
Frais de personnel 352
Autres dépenses capitalisées 76
Total 1049

NOTE 15 - TITRES MIS EN EQUIVALENCE

(en millions d’euros) Période close le
31 décembre 2005 31 décembre 2004
Solde en début de période 370 607
Dividende( (113) (2)
Quote-part du résultat net@ 20 30
Effets des variations de périmétre et de structure® 320 6
Rachats de minoritaires - 12
Sorties/Cessions de titres(® (320) (278)
Variations de change 25 (11)
Reclassements et autres 19 6
A la cléture de I'exercice 321 370

(1) Dont en 2005,112 millions d’euros de distribution de dividendes au titre de BlueBirds Participations France.

(2) Dont en 2005, 44 millions d’euros de quote-part du résultat au titre de BlueBirds Participations France.

(3) Dont en 2005, 250 millions d’euros au titre de I'échange de titres Sonaecom (voir note 4) et 70 millions d’euros au titre
de One GmbH (voir note 16).

(4) Dont en 2005, 221 millions d’euros relatifs a la livraison de titres STMicroelectronics (voir notes 4, 21, 31 et 32) et 93
millions d’euros relatifs a la cession de Tower Participations (voir notes 4, 8 et 32) et en 2004, 219 millions d’euros
relatifs a la cession des titres STMicroelectronics et 47 millions d’euros au titre de Radianz.
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La valeur comptable des titres mis en équivalence s’analyse comme suit :

(en millions d’euros) Période close le
Société Principales activités % d’intérét 31 décembre 2005 31 décembre 2004
31 décembre
2005

Tower Participations SAS(") Télédiffusion et transmission

audiovisuelle - - 93
BlueBirds Participations Holding détentrice d’'une
France participation

indirecte dans Eutelsat

Communications 20,0 6 52
FT1CIM Holding des investissements

dans

STMicroelectronics - - 196
Sonaecom() Opérateur de téléphonie au

Portugal 23,7 250
MobilCom® Opérateur de téléphonie en

Allemagne - - 0
One GmbH®) Opérateur de téléphonie en

Autriche 17,5 55 -
Autres 10 29
Total 321 370

(1) Sociétés cédées au cours de I'exercice 2005 (voir note 4).

(2) Voir note 4.

(3) Cession au cours de I'exercice 2005 de 27,3% (voir note 4). Le 1 % de participation résiduelle est reclassé en actifs
disponibles a la vente.

(4) Voir note 16.

NOTE 16 - ACTIFS DISPONIBLES A LA VENTE

Les principales participations non consolidées de France Télécom sont les suivantes :

(en millions d’euros) Période close le
31 décembre 2005 31 décembre 2004
% intérét Juste valeur Variation de Variation de Juste valeur
juste périmetre
valeur() et perte de
valeur

Bull SA® et autres instruments 10,1 % 94 47 — 47
Intelsat(® - - (41) (64) 105
Optimus (Portugal)® - - (30) (112) 142
ONE GmbH®) (ex Connect Austria) - - - (98) 98
Mobilcom(2) et (6) 1% 12 12 - -
Fonds d’investissements(? - 60 2 (33) 91
Autres sociétés - 56 2 (62) 116
Valeurs mobilieres de placement® - 41 7 18 16
Total actifs disponibles a la vente 263 1) (351) 615

(1) Enregistrée en capitaux propres dans la réserve relative aux actifs disponibles a la vente.

(2) Société cotée.

(3) Participation cédée en 2005 (voir note 4).

(4) Echange de titres Sonaecom (voir notes 4 et 15).

(5) Consolidée au 1er janvier 2005 par mise en équivalence (voir note 15).

(6) Participation résiduelle a fin 2005 (voir notes 4 et 15).

(7) Principalement dans le cadre de la Recherche et Développement.

(8) Sont classés en actifs disponibles a la vente les valeurs mobiliéres de placement et les placements détenus a plus d’'un
an.
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NOTE 17 - AUTRES ACTIFS FINANCIERS ET DERIVES

17.1 AUTRES ACTIFS FINANCIERS ET DERIVES NON COURANTS

(en millions d’euros) Période close le
31 décembre 2005 31 décembre 2004
Brut Provision Net Net

Cash collateral versé(" 639 - 639 1129
Créances de carry back® 139 - 139 1706
Créances rattachées et comptes courants 288 (149) 139 210
Dépéts liés aux opérations de desendettement de fait et

opérations croisées de location (QTE leases)) et @) 233 - 233 760
Autres® 220 3) 217 296
Total préts et créances(a) 1519 (152) 1367 4101
Dérivés actifs non courants(") 139 - 139 184
Total actifs financiers a la juste valeur (b) 139 - 139 184

Autres actifs financiers et dérivés non courants

(a)+(b) 1658 (152) 1506 4285

(1) Ces éléments sont intégrés dans I'endettement financier (voir note 19).

(2) En 2005, comprend une créance de carry back FT S.A. reconnue au titre de I'exercice 2001 pour 139 millions d’euros.
En 2004, comprend la créance de carry back FT S.A. reconnue au titre de I'exercice 2001 pour 1 471 millions d’euros,
déconsolidée en 2005 (voir notes 31 et 32) et la créance de carry back FT S.A. reconnue au titre de I'exercice 2000 pour
235 millions d’euros, reclassée en 2005 en « Imp6t courant » car la perception est prévue en 2006 (voir note 11).

(3) En 2005, comprend respectivement 146 et 80 millions d’euros au titre de QTE leases d’'Orange Suisse et de France
Téléecom S.A. (127 et 69 millions d’euros en 2004). Ces actifs, générés dans le cadre d’opérations spécifiques
compensent en partie la dette brute associée a ces opérations (voir notes 19 et 32). Les dépbts réalisés dans le cadre
des opérations d’insubstance defeasance d’Orange au Royaume-Uni (564 millions d’euros au 31 décembre 2004) ont
été remboursés au cours du premier semestre 2005 a la suite de la mise en place d’une garantie a premiére demande
(voir note 32).

(4) Il s’agit principalement de dépdts de garantie et préts divers ainsi que des avances et acomptes versés sur
immobilisations.

17.2 AUTRES ACTIFS FINANCIERS ET DERIVES COURANTS

(en millions d’euros) Période close le
31 décembre 2005 31 décembre 2004

Brut Provision Net Net
Dérivés actifs courants() 64 - 64 56
Valeurs mobilieres de placement de transaction(?) et(2) 39 - 39 240
Total actifs financiers a la juste valeur (a) 103 - 103 296
Créances rattachées et comptes courants 54 (4) 50 16
Autres 52 - 52 -
Total préts et créances (b) 106 (4) 102 16
Autres actifs financiers et dérivés courants (a)+(b) 209 (4) 205 312

(1) Ces éléments sont intégrés dans I'endettement financier (voir note 19).
(2) SICAV de trésorerie et Fonds Communs de Placements.
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17.3 INFORMATIONS COMPLEMENTAIRES SUR LES PROVISIONS SUR
AUTRES ACTIFS FINANCIERS

(en millions d’euros)

Solde en début de période 1er janvier 2005 (140)
Variation des provisions pour dépréciation (2)
Ecart de conversion (15)
Reclassements 1

Solde en fin de période 31 décembre 2005 (156)
- dont non courant (152)
- dont courant (4)

NOTE 18 - CREANCES CLIENTS NETTES, CHARGES CONSTATEES D’AVANCE
ET AUTRES ACTIFS COURANTS

18.1 CREANCES CLIENTS NETTES

Le montant de la provision pour dépréciation des créances clients s’éléve a 1 264 millions d’euros
au 31 décembre 2005 (1 340 millions d’euros au 31 décembre 2004).

18.2 AUTRES ACTIFS COURANTS

(en millions d’euros) Période close le
31 décembre 2005 31 décembre 2004
TVA a recevoir 1261 1514
Divers Etat a recevoir 35 211
Créances sociales (personnel et organismes sociaux) 24 81
Offres réservées au personnel() 149 402
Transaction avec Kulzyck holding® - 51
Avances et acomptes versés sur immobilisations 53 73
Autres ©) 395 453
Total 1917 2785

(1) Correspond au montant a verser par les salariés a France Télécom S.A. dans le cadre des offres réservées aux salariés
et anciens salariés (voir notes 27 et 29).

(2) Indemnité a verser dans le cadre de la transaction avec Kulczyk Holding (voir note 32).

(3) Les autres créances incluent particulierement des fonds versés par des autres opérateurs a France Télécom dans le
cadre d’'un consortium de gestion de cables sous-marins (117 millions d’euros au 31 décembre 2005, 89 millions
d’euros au 31 décembre 2004) (voir note 29).

18.3 CHARGES CONSTATEES D’AVANCE

(en millions d’euros) Période close le
31 décembre 2005 31 décembre 2004
Achats externes constatés d’avance 504 461
Autres charges opérationnelles constatées d’avance 68 199
Total 572 660

NOTE 19 - ENDETTEMENT FINANCIER NET
19.1 COMPOSITION ET ECHEANCIER DE L’ENDETTEMENT FINANCIER NET

L’endettement financier net tel que défini et utilisé par France Télécom correspond au total de
I'endettement financier brut (converti au cours de cl6ture), diminué des dérivés actifs de transaction,
de couverture de flux de trésorerie et de couverture de juste valeur, diminué des dépéts de garantie
versés afférents aux dérivés (cash collateral actif), diminué des disponibilités et quasi disponibilités,
des valeurs mobilieres de placement, diminué de certains dép6ts de garantie mis en place dans le
cadre d’opérations spécifiques (si la dette associée est incluse dans I'endettement financier brut) et
impacté de la part efficace des couvertures de flux de trésorerie.
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Le tableau ci-aprés donne une
I'endettement financier net.

répartition par catégories et par échéances des composantes de

(en millions d’euros) Note 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 et | Total part | Total au | Total au
au-dela| aplus 31 31
d’un an | décembre | décembre
2005 2004

Emprunts obligataires 21| 3292|3350(4854|3788|2839| 19387 | 34218 37 510 39 089
Emprunts bancaires 22| 2306|2323[1545|1101| 373 246 5588 7 894 5564
Dettes de location
financement() 40 60 62 68| 218| 1255 1663 1703 1709
Effets des instruments dérivés
passifs@ 23 571 58| 230| 270 2 523 1083 1654 2 056
Intéréts courus non échus® 1396 - - - - - - 1396 1172
Billets de Trésorerie 1209 - - - - - - 1209 1293
Banques créditrices 166 - - - - - - 166 346
Autres passifs financiers®) 1609 2 - - - 82 84 1693 4216
Endettement financier
brut (a) 10589 (5793|6691 (52273432 | 21493 | 42636 53 225 55 445
Effets des instruments dérivés
actifs 17 et 23 64 30 28 5 15 61 139 203 240
Cash collateral versé 17 - - — - - 639 639 639 1129
Autres actifs financiers 17 - — — - — 233 233 233 760
Valeurs mobilieres de
placement 17 et 20 39 - - - - - - 39 240
Disponibilités et
quasi-disponibilités 20| 4097 - - - - - - 4097 3153
Sous-total (b) 4200 30 28 5 15 933 1011 5211 5522
Part efficace des
couvertures de flux de
trésorerie® (c) (2) @) (12) - - (152) (166) (168) (101)
Endettement financier net
(a)-(b)+(c) 6387|5761 |6651|5222|3417 | 20408 | 41 459 47 846 49 822

(1) La dette de location financement comprend notamment les éléments suivants :

- les dettes liées aux opérations d’insubstance defeasance d’Orange au Royaume-Uni qui s’élévent a 1 214 millions
d’euros au 31 décembre 2005 (1 174 millions d’euros au 31 décembre 2004) et dont les paiements des derniers
termes sont fixés postérieurement a 2017. Au 31 décembre 2004, cette dette était compensée a hauteur de
564 millions d’euros par des dépdts faits auprés d’institutions financiéres britanniques, représentant la valeur actuelle
nette de ses engagements locatifs de crédit bail conclus en 1995. Ces dépdts ont fait I'objet d’'un remboursement en
2005 a la suite de la mise en place d’'une garantie a premiére demande (voir note 32).

- la dette liée aux QTE leases d’Orange en Suisse qui s’éléve a 146 millions d’euros au 31 décembre 2005 (127 millions
d’euros au 31 décembre 2004) et qui est compensée par des dépdts effectués dans le cadre de cette opération (voir
note 17).

- la dette liée au QTE leases de FT SA qui s’éléve a 80 millions d’euros au 31 décembre 2005 (69 millions d’euros au
31 décembre 2004) et qui est compensée par des dépbts effectués dans le cadre de cette opération (voir note 17).

Comprend, au 31 décembre 2005, la valorisation de la garantie de prix donnée aux actionnaires minoritaires d’Amena

(voir note 4).

Sont inclus dans cette ligne, les intéréts courus sur titres a durée indéterminée remboursables en actions pour

281 millions d’euros. Ces intéréts courus étaient présentés sur la ligne « Autres passifs financiers » au 31 décembre

2004 pour 548 millions d’euros.

Sont inclus sur cette ligne :

- la dette de carry back, s’élevant a 229 millions d’euros au 31 décembre 2005 (1 508 millions d’euros au 31 décembre
2004) et représentant la contrepartie de I'inscription a I'actif de la créance d'imp6t cédée (voir notes 11, 17, 31, 32).
Cette créance ne répond pas aux criteres de déreconnaissance,

- la dette brute des véhicules des programmes de cession de créances commerciales de France Télécom S.A., Orange
France et Orange Royaume-Uni (1 210 millions d’euros au 31 décembre 2005 et 1 460 millions d’euros au
31 décembre 2004),

- les engagements d’achat des intéréts minoritaires (73 millions d’euros au 31 décembre 2005 et 547 millions d’euros au
31 décembre 2004). Au 31 décembre 2005, ces engagements concernent Orange Madagascar pour 24 millions
d’euros et Amena pour 49 millions d’euros. Au 31 décembre 2004, ces engagements concernaient principalement
Orange Slovensko pour 500 millions d’euros, Orange Madagascar pour 21 millions d’euros et Orange Dominicana
pour 19 millions d’euros (voir note 32).
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(5) Les dérivés qualifiés de couverture de flux de trésorerie sont mis en place pour couvrir des flux de trésorerie futurs. Ces
flux de trésorerie a venir ne figurent pas dans I'endettement financier net. En revanche, la valeur de marché des dérivés
de couverture de flux de trésorerie est incluse dans I'endettement financier net. La ligne « Part efficace de la couverture
de flux de trésorerie » permet de neutraliser cette différence temporelle.

19.2 ELEMENTS BILANTIELS CONTRIBUTIFS A L'ENDETTEMENT FINANCIER

NET
(en millions d’euros) Détail du bilan Dont contribution
a I’endettement financier net
31 décembre 31 décembre 31 décembre 31 décembre
2005 2004 2005 2004
Autres actifs financiers et dérivés non
courants 1506 4 285
Dont Cash collateral versé 639 1129 639 1129
Créances de carry back 139 1706 - -
Créances rattachées et comptes
courants 139 210 - -
Dépdts lies aux opérations de
désendettement de fait et opérations
croisées de location (QTE Leases) 233 760 233 760
Autres préts et créances 217 296 - -
Dérivés actifs non courants 139 184 139 184
Autres actifs financiers et dérivés courants 205 312
Dont Dérivés actifs courants 64 56 64 56
Valeurs mobilieres de placement de
transaction 39 240 39 240
Préts et créances 102 16 - -
Disponibilités et quasi-disponibilités 4 097 3153 4 097 3153
Eléments de I'actif contributifs a
I’endettement financier net 5211 5522
Capitaux propres attribuables aux actionnaires
de FT SA 24 860 14 451
Dont Part efficace des couvertures de flux de
trésorerie (1) (168) (101) (168) (101)
Emprunts obligataires ou échangeables non
courants 34218 34 222 34 218 34 222
Autres dettes financiéres et dérivés non
courants 8418 8 571 8418 8 571
Emprunts obligataires ou échangeables, autres
dettes financiéres et dérivés courants 9193 11480 9193 11 480
Intéréts courus non échus 1396 1172 1396 1172
Eléments du passif contributifs a
I’endettement financier net 53 057 55 344
Endettement financier net 47 846 49 822

(1) Les dérivés qualifiés de couverture de flux de trésorerie sont mis en place pour couvrir des flux de trésorerie futurs. Ces
flux de trésorerie a venir ne figurent pas dans I'endettement financier net. En revanche la valeur de marché des dérivés
de couverture de flux de trésorerie est incluse dans I'endettement financier net. La ligne « Part efficace de la couverture
de flux de trésorerie » permet de neutraliser cette différence temporelle.

19.3 COUT MOYEN PONDERE DE L’ENDETTEMENT FINANCIER

Le colt moyen pondéré de I'endettement financier de France Télécom s’éleve a 6,46 % a fin
décembre 2005 contre 6,79 % a fin décembre 2004.

Le colt moyen pondéré de I'endettement financier est calculé en rapportant les charges financieres
nettes, diminuées des éléments exceptionnels et non récurrents, a I'encours moyen calculé a partir
de I'endettement financier net tel que défini ci-dessus retraité des montants ne donnant pas lieu a
intéréts tels que les intéréts courus non échus et les dettes liees aux engagements d’achat des
intéréts minoritaires.
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19.4 GARANTIES

Les déclarations et garanties (covenants) sur les dettes et lignes de crédit du Groupe sont
présentés en note 24.4.

Par ailleurs, le Groupe a négocié des accords de garantie-espéces (cash collateral) pouvant
entrainer un réglement mensuel a certaines contreparties bancaires, correspondant a la variation
de la valeur de marché (mark to market) de 'ensemble des opérations hors bilan réalisées avec ces
contreparties. Le Groupe a émis des emprunts en devises (USD, CHF, JPY, GBP) quil a
généralement swapés contre euro. En 2005, I'appréciation du dollar US entraine une amélioration
de la valeur de marché des couvertures de change hors bilan et corrélativement une diminution des
montants payés au titre du cash collateral. Les montants payés s’élévent a 639 millions d’euros au
31 décembre 2005 (1 129 millions d’euros au 31 décembre 2004) et sont présentés en « Autres
actifs financiers et dérivés non courants » (voir notes 17 et 32).

Des titres de participation et divers autres actifs ont été nantis (ou donnés en garantie par ce
dernier) en faveur d’établissements financiers préteurs en couverture d’emprunts bancaires et de
lignes de crédit (voir note 32).

19.5 ENDETTEMENT FINANCIER NET CONTRIBUTIF PAR DEVISE

(contre-valeur en millions d’euros au taux de cléture)

FT SA TP Group Amena Autres Total

EUR 35511 (342) 2834 1302 39 305
usD 189 (175) - (75) (61)
GBP 4 281 - - 1494 5775
CHF 391 - - (5) 386
PLN 256 2639 - (1) 2894
Autres devises (48) - (266) (314)
Sous total 40 580 2834 2449 47 985
Part efficace des couvertures de flux de trésorerie et

effet taux (109) (30) - - (139)
Total 40 471 2092 2834 24490 47 846

(1) Dont 1 170 millions d’euros liés a I'endettement financier net des véhicules des programmes de cession de créances
commerciales de France Télécom S.A., Orange France et Orange Royaume-Uni.

NOTE 20 - DISPONIBILITES, QUASI-DISPONIBILITES ET VALEURS
MOBILIERES DE PLACEMENT

Les disponibilités, quasi-disponibilités et les valeurs mobilieres de placement du Groupe France
Télécom se décomposent de la maniére suivante :

(en millions d’euros) Période close le
31 décembre 31 décembre

2005 2004
France Télécom S.A. 1685 970
TP Group 287 707
Autres 198 289
Quasi-disponibilités (a) 2170 1966
Banques (b) 1927 1187
Total disponibilités et quasi-disponibilités (a)+(b) = (c) 4097 3153
Valeurs mobiliéres de placement (d) 39 240

Total disponibilités, quasi-disponibilités et valeurs mobiliéres de placement
(c)+(d) 4136 3393
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Les quasi-disponibilités de France Télécom S.A. et TP Group se décomposent comme suit :

(en millions d’euros) Période close le
31 décembre 31 décembre

2005 2004
Préts a moins de trois mois 185 239
Certificats de dépdts 1490 840
Billets de trésorerie 56 339
Dépéts inférieurs a trois mois 241 250
Autres - 9
Quasi-disponibilités de France Télécom S.A et de TP Group 1972 1677

NOTE 21 - EMPRUNTS OBLIGATAIRES

Le tableau ci-dessous présente une ventilation des emprunts obligataires par émetteur :

(en millions d’euros) Période close le
Note 31 décembre 2005 31 décembre 2004

France Télécom S.A. - emprunts obligataires convertibles,

échangeables ou remboursables en actions 211 1074 1438
France Télécom S.A - TDIRA 21.2 3835 3994
France Télécom S.A. - autres dettes obligataires 21.3 30 791 31771
TP Group 21.4 1748 1822
Autres émetteurs 62 64
Total emprunts obligataires 37 510 39 089

Le taux d’intérét effectif global des emprunts obligataires avant swap s’éléve :
- pour France Télécom S.A. a 6,55 % au 31 décembre 2005 (6,86 % au 31 décembre 2004),
-pour TP Group a 6,80 % au 31 décembre 2005 (6,78 % au 31 décembre 2004).
21.1 FRANCE TELECOM S.A. : EMPRUNTS OBLIGATAIRES CONVERTIBLES,
ECHANGEABLES OU REMBOURSABLES EN ACTIONS

Conformément aux principes comptables en vigueur relatifs aux instruments composés (voir
note 2), les OCEANE font I'objet d’'une présentation séparée des éléments de dettes et de capitaux
propres (voir note 30). Elles se décomposent comme suit au 31 décembre 2005 :

- une dette pour un montant de 1 074 millions d’euros,
- une composante capitaux propres pour un montant de 97 millions d’euros.

La composante dette des emprunts obligataires convertibles, échangeables ou remboursables en
actions se détaille comme suit :

Emprunts obligataires convertibles, échangeables ou remboursables en actions

(en millions d’euros) Période close le
Devise Montant a Echéance a Taux d’intérét 31 décembre 31 décembre
d’origine l'origine(" I'origine facial (%) 2005 2004
ORA STM®@ EUR 442 2005 6,750 - 386
OCEANE® EUR 1150 2009 1,600 10744 1052

Total emprunts obligataires
convertibles, échangeables ou
remboursables en actions 1074 1438

(1) En millions de devises.

(2) Suite a I'émission par France Télécom le 6 aolt 2002 d’obligations a option d’échange remboursables en actions
STMicroelectronics, France Télécom a procédé a I'amortissement de toutes ces obligations restant en circulation le
6 aolt 2005 (date de maturité), par livraison, le 11 aolt 2005, d’actions STMicroelectronics, selon le rapport d’échange
de 1,25 action STMicroelectronics par obligation, conformément aux conditions de ces obligations. Les obligations, d’'un
nominal de 20,92 euros, étaient évaluées au 31 décembre 2004 a leur valeur de marché (voir note 4).
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@)

(4)

21.2

Obligation d’'un nominal de 2 581 euros a option de conversion et/ou d’échange en actions nouvelles ou existantes
France Télécom (OCEANE). Ces obligations sont remboursables ou échangeables, a partir du 20 octobre 2004, a
raison d'une parité de 100,297 actions France Télécom pour une obligation, soit un prix de conversion de 25,73 euros
par action (la parité, initialement de 100 actions France Télécom pour une obligation a été ajustée suite a 'augmentation
de capital de septembre 2005). Cette obligation constitue un instrument hybride.

Au 31 décembre 2005, I'impact du colt amorti sur les obligations a option de conversion et/ou d’échange en actions
nouvelles ou existantes France Télécom (OCEANE) s’éleve a 21 millions d’euros (impact négatif de 1 million d’euros au
31 décembre 2004).

FRANCE TELECOM S.A. : TITRES A DUREE INDETERMINEE
REMBOURSABLES EN ACTIONS (TDIRA)

Conformément aux principes comptables en vigueur relatif aux instruments composés (voir note 2),
les TDIRA font I'objet d’'une présentation séparée des éléments de dettes et de capitaux propres
(voir note 30). lls se décomposent comme suit au 31 décembre 2005 :

- une dette pour un montant de 3 835 millions d’euros,

- une composante capitaux propres pour un montant de 1 215 millions d’euros.

La composante dette des TDIRA se détaille comme suit :

(en millions d’euros) Période close le
Nombre 31 décembre 2005
Solde en début de période 365 188 39940)
Remboursement() (17 270) (222)
Co0t amorti - 63
A la cléture de I'exercice 347 918 38350
Taux d’intérét effectif 7,94 %
Intéréts versés en 20054 548

(1)
)
@)
(4)

En septembre 2005, rachat de TDIRA pour un montant de 243 millions d’euros dont 222 millions d’euros relatifs a la
composante dette et 21 millions d’euros relatifs a la composante capitaux propre de la dette hybride (voir note 30).

Dont 260 896 TDIRA pour la « Tranche Banques » et 87 022 TDIRA pour la « Tranche Equipementiers ». En 2005, les
rachats ont été effectués aupres des porteurs de la « Tranche Banques ».

Dont 107 millions d’euros de colt amorti au 31 décembre 2005 et 81 millions d’euros de colt amorti au
31 décembre 2004.

L’Assemblée Générale de France Télécom du 9 avril 2004 ayant décidé de verser un dividende au titre de
I'exercice 2003, France Télécom a versé le 3 janvier 2005 un montant total de 548 millions d’euros dont 296 millions
d’euros d'intéréts au titre de I'exercice 2004 et 252 millions d’euros au titre des intéréts difféerés de I'exercice 2003
(rAssemblée Générale de France Télécom réunie le 27 mai 2003 ayant décidé de ne pas verser de dividendes au titre
de I'exercice 2002, France Télécom avait décidé d'utiliser sa faculté de report de paiement des intéréts dus au titre de
I'exercice 2003).

En application des Assignment and Subscription Agreements, '’Assemblée Générale mixte du
25 février 2003, a autorisé le Conseil d’administration a émettre des titres a durée indéterminée
remboursables en actions France Télécom (« TDIRA ») réservés aux membres du syndicat
bancaire et aux équipementiers créanciers de MobilCom.

Le 3 mars 2003, France Télécom a procédé a I'’émission de 430 705 TDIRA d’une valeur nominale
unitaire de 14 100 euros pour un montant global de 6 072 940 500 euros dont 4 820 931 000 euros
pour le syndicat de banques (la « Tranche Banques ») et 1 252 009 500 euros pour Nokia et
Ericsson ( la « Tranche Equipementiers »).

Les TDIRA sont remboursables en actions nouvelles de France Télécom, (a tout moment a
l'initiative des porteurs, ou a l'initiative de France Télécom, a partir du 3 mars 2010 si la moyenne
des cours de cléture pendant 20 jours de bourse consécutifs, choisis parmi 40 jours de bourse
pendant lesquels I'action est cotée, est supérieure a 125 % du prix de remboursement) a raison des
parités suivantes : 364,4437 actions par TDIRA de 14 100 euros de nominal pour la « Tranche
Banques » et 356,9513 actions par TDIRA de 14 100 euros de nominal pour la « Tranche
Equipementiers » (la parité initiale de 300 actions par TDIRA a été ajustée en avril 2003, mai 2004
et septembre 2005 pour tenir compte des augmentations de capital et de la distribution de primes
de France Télécom). Ce taux sera ajusté pour préserver les droits des porteurs de titres,
conformément a la loi. Par ailleurs, durant les sept premiéres années, le taux de remboursement
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des TDIRA attribués au syndicat de banques sera ajusté pour neutraliser les distributions de
dividendes, si ces distributions n'ont pas déja été prises en compte dans le cadre d’un autre
ajustement.

Les TDIRA ont été admis a la cotation sur Eurolist (compartiment international) de Euronext Paris et
ont fait 'objet d’'une note visée avec avertissement par la Commission des Opérations de Bourse le
24 février 2003 sous le n°03-092.

France Télécom peut repousser le paiement d’'un coupon donné tant que son assemblée générale
n’a pas voté de distribution de dividendes ou son Conseil d’administration distribué un acompte sur
dividende au cours des 12 mois précédant la date de paiement de ce coupon. Ces intéréts différés
portent intérét a Euribor 12 mois tant qu’ils ne sont pas payés. lls doivent étre versés dans leur
intégralité et avec intéréts a la date de paiement de coupon suivant toute décision de distribution
d’'un dividende ou acompte sur dividende et avant remboursement des titres. Les intéréts sont
comptabilisés annuellement au compte de résultat. Les intéréts connus et/ou capitalisés dont le
paiement est reporté figurent au passif dans la rubrique « Intéréts courus non échus ».

Les TDIRA portent intérét a un taux de 5,75% a compter de leur date d’émission et jusqu’au
31 décembre 2009 et de Euribor +3% ensuite. Ces deux taux sont abaissés a partir du 2 janvier
2006 a 5,25% jusqu’au 31 décembre 2009 et Euribor 3 mois +2,5% ensuite car la notation de
France Télécom a atteint Baa1 et BBB+ selon les classements respectifs de Moody’s et Standard &
Poor’s et car France Télécom a satisfait les conditions de cours de bourse telles que définies au
contrat (la moyenne, pondérée par le volume total des transactions sur actions, des cours moyens
pondérés quotidiens durant 20 jours de bourse consécutifs, a excédé 30/47 du prix de
remboursement alors en vigueur, soit 24,77 euros pour la «Tranche Banques» et 25,29 euros pour
la «Tranche Equipementiers»).
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21.3 FRANCE TELECOM S.A. : AUTRES EMPRUNTS OBLIGATAIRES

Encours au
Autres emprunts obligataires (en millions d’euros)
Devise d’origine Nominal a I'origine Echéance Taux d’intérét 31 décembre 31 décembre
(en millions de devises) facial 2005 2004
%
EUR 1000 2005 6,125 - 989
EUR 2 7500) 2005 5,000 - 2 465
GBP 500 2005 7,000 - 496
FRF®) 2 000 2005 4,800 - 305
FRF®) 1 000 2005 1,000 - 145
CHF 1.000©) 2006 4,500 430 430
usD 2 000®) 2006 7,200 1697 1496
FRF® 4500 2006 6,250 687 687
FRF®) 6 000 2007 5,750 914 919
EUR 1000 2007 6,000 996 994
EUR 1000 2007 Euribor 3 mois 999 998
+0,250
EUR 36500 2008 6,750 3316 3311
FRF®) 3000 2008 5,400 456 456
FRF®) 900 2008 4,600 jusqu’au 70 70
13/03/02 puis TEC10@
moins 0,675
usD 500 2008 6,000 433 391
FRF®) 1500 2009 TEC10 @ 228 228
moins 0,75
EUR 2500 2009 7,000 2486 2483
FRF®) 3000 2010 5,700 455 455
EUR 1400 2010 6,625 1391 1389
EUR®) 1000 2010 3,000 993 -
usD 35000 2011 7,750 3002 2658
GBP 600 2011 7,500 850 852
EUR 750 2012 4,625 744 743
EUR 3500 2013 7,250 3474 3471
EUR®) 1000 2015 3,625 987 -
GBP 500 2017 8,000 728 708
GBP 450 2020 7,250 646 627
GBP®) 350 2025 5,250 504 -
usbD 25000 2031 8,500 2085 1806
EUR 1500 2033 8,125 1503 1502
GBP 500 2034 5,625 717 697
Total autres emprunts obligataires émis par France Télécom S.A. 30791 31771

(1) Assorti d’'une prime de remboursement indexée sur la valeur de I'action de la société, plafonnée a 100 % de la valeur de
I'action a I'émission et couverte par un swap de méme montant qui indexe cette dette sur une référence EURIBOR.

(2) TEC10 : taux variable a référence constante a 10 ans déterminé par le Comité de Normalisation Obligataire.

(3) Emprunts comportant des clauses de révisions des coupons en cas d’évolution de la notation des agences de rating.

(4) Ces emprunts, initialement libellés en FRF, ont été convertis en EUR.

(5) Emprunts émis au cours de I'exercice 2005.
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Les emprunts obligataires de France Télécom S.A. au 31 décembre 2005 sont remboursables in
fine et aucune garantie spécifique n’a été accordée dans le cadre de ces émissions. En outre, les
emprunts a long terme non échus de France Télécom S.A. au 31 décembre 2005 ne comportent
aucune garantie. Certains emprunts peuvent étre remboursés par anticipation a la demande de

'émetteur.

21.4 TP GROUP

Le tableau ci-aprés présente le détail des emprunts obligataires au 31 décembre 2005 émis par

TP Group :

Encours au

(enm

illions d’euros)

Devise d’origine

Montant a I'origine

Echéance Taux d’intérét 31 décembre 31 décembre

(en millions de devises) facial (%) 2005 2004

PLN 300 2005 7,250 - 71
EUR 500 2006 6,625 473 494
EUR 475 2007 6,500 437 471
usb 800 2008 7,750 540 489
EUR 300 2011 4,625 298 297
Total emprunts obligataires émis par TP
Group 1748 1822

NOTE 22 - EMPRUNTS BANCAIRES

22.1 PRINCIPAUX CONTRIBUTEURS

(en millions d’euros) Période close le

Note 31 décembre 2005 31 décembre 2004

France Télécom S.A.() 2221 4 345 4305
Amena@ 2222 2 661 -
TP Group® 450 557
Tele Invest [14) - 349
Autres(®) et(©) 438 353
Total emprunts bancaires 7 894 5 564

(1) Au cours de I'exercice 2005, 1,5 milliards d’euros ont été émis sous le format EMTN (Euro Medium Term Notes)

(3,5 milliards d’euros en 2004).

(2) La dette bancaire d’Amena correspond a des lignes de crédit tirées et est évaluée a la juste valeur.

(3) La dette bancaire de TP Group correspond a des lignes de crédit tirées.

(4) Le 17 janvier 2005, France Télécom a acquis 3,57 % du titre TP S.A., détenus jusqu’alors par Tele Invest Il. Le prix
versé par France Téléecom a Tele Invest Il a permis a cette derniére de rembourser intégralement sa dette pour un
montant de 349 millions d’euros (voir note 4).

(5) Dont principalement au 31 décembre 2005, ECMS pour 145 millions d’euros et Orange Dominicana pour 82 millions
d’euros (respectivement 90 millions d’euros et 80 millions d’euros au 31 décembre 2004).

(6) Dont 297 millions d’euros correspondent a des lignes de crédit tirées au 31 décembre 2005 (275 millions d’euros au

31 décembre 2004).

Le taux d’intérét effectif global des emprunts bancaires avant swap s’éleve :
-pour France Télécom S.A. a 3,12 % au 31 décembre 2005 (2,76 % au 31 décembre 2004),
-pour Amena a 3,29 % au 31 décembre 2005,
-pour TP Group a 3,06 % au 31 décembre 2005 (3,30 % au 31 décembre 2004).
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22.2 LIGNES DE CREDIT

Au 31 décembre 2005, France Télécom dispose des principales facilités de crédit suivantes sous
forme de lignes de crédit bilatérales et de lignes de crédit syndiquées :

Période close le 31 décembre 2005

Devise Montants en  Equivalent Montants utilisés(!)
d’origine devises euros (en millions d’euros)
(en millions) (en millions)

Autorisation de découvert France Télécom S.A.

Découverts bancaires EUR 150 150 -
Ligne de crédit syndiquée France Télécom S.A.

Long terme EUR 8 000 8 000 -
Lignes de crédit bilatérales France Télécom S.A.

Court terme® EUR 425 425 425
Lignes de crédit bilatérales Orange

Long terme® BWP 45 7 7
Court terme( BWP 20 3 3
Court terme SKK 4520 119 -
Long terme@ EUR 2 2 2
Lignes de crédit syndiquées Orange

Long terme(@ XOF 32 562 49 49
Court terme® XOF 6 250 10 10
Long terme@ uUsD 68 58 58
Court terme@ usbD 13 11 11
Long terme@ DOP 411 10 10
Court terme® DOP 97 3 3
Long terme® EGP 694 102 102
Court terme EGP 864 127 43
Lignes de crédit bilatérales Amena

Long terme EUR 15 15 -
Court terme® EUR 2 2 2
Ligne de crédit syndiquée Amena

Long terme® EUR 2319 2319 2319
Court terme® EUR 340 340 340
Lignes de crédit bilatérales TP Group

Long terme(@ EUR 265 265 265
Long terme@ PLN 285 74 74
Long terme® usbD 35 30 30
Court terme®@ EUR 58 58 58
Court terme®@ PLN 52 13 13
Court terme® usb 12 10 10

Ligne de crédit syndiquée TP Group

Long terme EUR 550 550 -

(1) Montants utilisés avant prise en compte des effets de swaps de devise et de colt amorti.

(2) Au 31 décembre 2005, les montants utilisés sur ces lignes de crédit sont classés en « emprunts bancaires » (voir note
22.1).
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22.2.1 FRANCE TELECcOM S.A.

Le 20 juin 2005, une nouvelle ligne de crédit syndiquée de 8 milliards d’euros a été signée par
France Télécom S.A. Cette nouvelle ligne de crédit syndiquée remplace la ligne de crédit syndiquée
de 10 milliards d’euros signée le 22 juin 2004. Elle n’est soumise a aucun engagement spécifique
en matiére de ratios financiers. Au 31 décembre 2005, aucun tirage n’a été effectué sur cette ligne
de crédit.

Les conditions financiéres sont les suivantes :

Montant (en euros) Echéance Commission de non-utilisation Marge
8 milliards 7 ans 4,25 points de base de 1 a 5 ans 14,5 points de base de 1 a 5 ans
5 points de base au-dela de 5 ans 17 points de base au-dela de 5 ans

Par ailleurs, France Télécom S.A. a mis en place deux lignes de crédit bilatérales, 'une de
125 millions d’euros a échéance au 31 mars 2008, I'autre de 300 millions d’euros a échéance au
28 décembre 2006 renouvelable. Ces deux lignes sont rémunérées avec un taux indexé sur
'Euribor. Elles ont été tirées dans leur intégralité.

22.2.2 AMENA
Les caractéristiques de la ligne de credit syndiquée sont les suivantes :
Montant (en euros) Echéance Commission de non-utilisation Marge
2,7 milliards 4,5 ans 24 points de base 60 a 150 points de base("

(1) Le taux appliqué a cette ligne de crédit est Euribor plus une marge. Cette marge, entre 60 points de base et 150 points
de base, dépend du ratio dette nette / EBITDA (dette nette et EBITDA tels que définis dans les contrats passés avec les
établissements financiers).

Au 31 décembre 2005, cette ligne est tirée en totalité. Ce passif est qualifié de passif a la juste
valeur.

NOTE 23 - INSTRUMENTS DERIVES

23.1 VENTILATION DE LA JUSTE VALEUR DES INSTRUMENTS DERIVES

Le tableau ci-dessous présente la juste valeur des instruments dérivés du Groupe France Télécom
au 31 décembre 2004 et au 31 décembre 2005 :

(en millions d’euros) Période close le
Notes 31 décembre 2005 31 décembre 2004

Instruments dérivés actifs

Dérivés de couverture de flux de trésorerie 84 27
Dérivés de couverture de juste valeur 31 62
Dérivés de transaction() 88 151
Total instruments dérivés actifs (a) 17 et 19 203 240
Instruments dérivés passifs

Dérivés de couverture de flux de trésorerie 150 252
Dérivés de couverture de juste valeur 513 1232
Dérivés de transaction 991 572
Total instruments dérivés passifs (b) 19 1654 2 056

Total instruments dérivés nets (position bilantielle
passive) (b)-(a) 1451 1816
(1) Dont dérivés action pour 3 millions d’euros au 31 décembre 2005 et 18 millions d’euros au 31 décembre 2004.

Au 31 décembre 2005, les principaux contributeurs au total des instruments dérivés nets (position
bilantielle passive) de 1 451 millions d’euros sont France Télécom S.A. pour 809 millions d’euros,
TP Group pour 301 millions d’euros (essentiellement des dérivés de couverture de juste valeur) et
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France Télécom Espagne pour 258 millions d’euros (valorisation de la garantie de prix donnée aux
actionnaires minoritaires d’Amena — voir note 4).

Le tableau ci-dessous présente la juste valeur des instruments dérivés pour le principal contributeur
France Télécom S.A. au 31 décembre 2005 :

Période close le
(en millions d’euros) Notes 31 décembre 2005

Instruments dérivés actifs

Dérivés de couverture de flux de trésorerie 23.2 59
Dérivés de couverture de juste valeur 23.2 26
Dérivés de transaction 78
Total instruments dérivés actifs 163

Instruments dérivés passifs

Dérivés de couverture de flux de trésorerie 23.2 81
Dérivés de couverture de juste valeur 23.2 303
Dérivés de transaction 588
Total instruments dérivés passifs 972
Total instruments dérivés nets (position bilantielle passive) 809

23.2 INFORMATIONS SUR LES INSTRUMENTS DERIVES QUALIFIES DE
COUVERTURE CHEZ FRANCE TELECOM S.A.

Le tableau ci-dessous donne une description des opérations de couverture de France Télécom S.A.
au 31 décembre 2005 :

(en millions d’euros) Notionnel

Juste Inférieur 1-2 2-3 3-4 4-5 Au-dela Total

valeur alans ans ans ans ans de 5
ans

Instruments dérivés actifs qualifiés de
couverture (a)
Dérivés de couverture de flux de
trésorerie( 59 450 808 1258
Dérivés de couverture de juste valeur®? 26 789 789
Instruments dérivés passifs qualifiés de
couverture (b)
Dérivés de couverture de flux de
trésorerie® 81 2206 2206
Dérivés de couverture de juste valeur® 303 1617 1617

Total instruments dérivés nets qualifiés

de couverture (position bilantielle

passive) (b)-(a) 299

(1) Cap et Cross interest rate swaps et swaps de change.
(2) Interest rate swaps.

(3) Cross interest rate swaps et swaps de change.
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23.3 VENTILATION PAR DEVISES DES INSTRUMENTS DE CHANGE DE

FRANCE TELECOM S.A.

Au 31 décembre 2005, les instruments dérivés de France Télécom S.A. d’'un montant net total de
809 millions d’euros (position nette bilantielle au passif) correspondent a des instruments de
change pour 855 millions d’euros (position bilantielle nette passive) et a des instruments de taux
pour 46 millions d’euros (position bilantielle nette active).

Le tableau ci-dessous donne une ventilation par devises des justes valeurs de la branche
emprunteuse des instruments de change de France Télécom S.A. au 31 décembre 2005 :

(en millions d’euros) EUR uUsD GBP PLN Total
Achats a terme - 1 - - 1
Swaps de change 2 2 (11) 8 1
CCIRS™ 853 - - - 853
Total net (position bilantielle passive) 855 3 (11) 8 855

(1) Composante change des cross currency interest rate swaps, emprunteurs euros, préteurs devises.

23.4 MONTANTS NOTIONNELS DES DEVISES A LIVRER ET A RECEVOIR

Le tableau ci-dessous donne pour les instruments de change (swap de devises, change a terme et
options) détenus par le Groupe, les montants notionnels de devises a livrer et a recevoir. Les
émissions en dollar américain, en yen et en livre sterling ont pour I'essentiel été converties en euro
(France Télécom S.A.) et en zloty (TP Group).

En devises
EUR uUsD JPY GBP PLN Autres Total
devises contre
valeur
euros
Branches préteuses des
swaps de devises 1311 7788 - - - - 7913
Branches emprunteuses des
swaps de devises (6 706) - - - (8519) - (8913)
Devises a recevoir sur
contrats de change a terme 2883 1423 - 536 8 311 5184
Devises a verser sur contrats
de change a terme (2 308) (133) (1700) (1229) (2 835) (250) (5 209)
Options de change (8) 10 - - - - -
Total® (4 828) 9088 (1 700) (693) (11 346) 61 (1 025)

(1) Les montants positifs représentent les devises a recevoir, les montants négatifs représentent les devises a livrer.

NOTE 24 - EXPOSITION AUX RISQUES DE MARCHE ET INSTRUMENTS

FINANCIERS

24.1 GESTION DU RISQUE DE TAUX

France Télécom gére une position structurelle taux fixe / taux variable en euros afin de réduire le
colt de sa dette, et utilise pour cela des instruments fermes et optionnels d’échanges de taux
d’intérét (swaps, futures, caps et floors) dans le cadre des limites fixées par la Direction.

24.1.1 GESTION TAUX FIXE/TAUX VARIABLE

Le Groupe a réduit la part de sa dette a taux fixe, aprés swap, de 73,3 % au 31 décembre 2004 a
69,9 % au 31 décembre 2005. Cette diminution est essentiellement due a France Télécom S.A.
dont la part de dette a taux fixe est passée de 75,9 % a 71,9 %. Cette réduction s’explique par la
diminution de I'encours de dette a taux fixe : 4 797 millions d’euros de dette a taux fixe arrivant a
échéance ont été remboursés contre 2 517 millions d’euros d’émissions nouvelles a taux fixe. De
plus, les émissions nouvelles a taux variable sont supérieures aux remboursements : 1 860 millions
d’euros de remboursement contre 1 500 millions d’euros d’émissions nouvelles a taux variable et
deux lignes de crédit bilatérales pour 425 millions d’euros.
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24.1.2 ANALYSE DE SENSIBILITE DE LA SITUATION DU GROUPE A L’EVOLUTION DES TAUX
m Sensibilité des charges financiéres

Le portefeuille de dérives de France Télécom se décompose en deux parties selon que le
portefeuille est qualifi€ comptablement ou non de couverture :

-le portefeuille non qualifié comptablement de couverture représente 2,5 % de I'endettement brut
diminué des disponibilités, quasi-disponibilités et valeurs mobiliéres de placements et est
majoritairement emprunteur a taux fixe, c’est a dire qu’'une hausse des taux de 1 % contribuerait a
diminuer les charges financiéres a hauteur de 115 millions d’euros ;

-I'endettement net aprés swap de couverture (hors dérivés dits de frading) est a taux variable a
hauteur de 35 %. Une augmentation instantanée des taux d’intérét de 1 % entrainerait une
augmentation des charges financiéres d’environ 165 millions d’euros.

Au total une augmentation des taux d’intéréts de 1 %, a dette et politique de gestion constante,
engendrerait une augmentation des charges financiéres de 50 millions d’euros.

m Sensibilité de I'’endettement financier net

Une hausse des taux de 1 % impliquerait une diminution estimée de la valeur de marché de
'endettement aprés swaps d’environ 1,81 milliards d’euros, soit 3,45 % de la valeur de marché de
'endettement net.

24.2 GESTION DU RISQUE DEVISES
m Exploitation

Les activités de France Télécom dans le monde sont réalisées par des filiales qui opérent
essentiellement dans leur propre pays. En conséquence, I'exposition des filiales au risque de
change sur leurs opérations commerciales demeure limitée.

Au 31 décembre 2005, le résultat de change lié aux opérations d’exploitation s’éleve a 14 millions
d’euros. Au 31 décembre 2004, le résultat de change lié aux opérations d’exploitation s’élevait a
20 millions d’euros.

® Financier

France Télécom couvre habituellement le risque de change sur les émissions d’emprunts en
devises.

Le tableau ci-dessous donne le détail de I'exposition aux variations de change de I'endettement
financier en devises des entités supportant les principaux risques de change :
France Télécom S.A., Orange et TP Group.

En devises
uUsbD GBP CHF DKK SEK EUR Total MEUR
Converti en Variation de 10 %
euros des devises

France Télécom S.A. (213) (4) (201) (28) 5 - (319) (35)
TP Group (19) - - - - (113) (129) (13)
Orange (7) - - - - 37 31 9)
Total (devises) (239) (4) (201) (28) 5 (76) (417)

Total (euros) (203) (6) (129) (4) 1 (76) (417) (57)

Le tableau ci-dessus présente un scénario correspondant a des variations de change de 10 %
maximisant le risque de change de France Télécom S.A., TP Group et Orange, a savoir une baisse
de 10 % de la valeur de I'euro vis a vis du dollar, du zloty, de la livre sterling, du franc suisse, de la
couronne danoise, de la couronne suédoise et de la livre égyptienne, ainsi qu'une hausse de 10 %
du dollar par rapport au peso dominicain. Ces évolutions défavorables entraineraient une perte de
change de 57 millions d’euros.
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24.3 GESTION DU RISQUE DE LIQUIDITE

(e

=]

France Télécom avait annoncé le 5 décembre 2002 que le renforcement de la situation financiére
du Groupe et sa capacité a faire face a ses engagements reposaient sur trois volets :

-un renforcement des fonds propres : 'augmentation de capital de prés de 15 milliards d’euros le
15 avril 2003 a permis de satisfaire ce premier engagement,

-un plan d’amélioration de la performance opérationnelle,
- un allongement des échéances de la dette.
Depuis I'annonce du 5 décembre 2002, France Télécom a effectué les opérations suivantes :

-emprunts obligataires : 14,3 milliards d’euros émis pour une maturité initiale moyenne d’environ
11,9 années,

-OCEANE (Obligations Convertibles ou Echangeables en Actions Nouvelles ou Existantes) :
1,15 milliard d’euros émis pour une maturité initiale moyenne d’environ 4,3 années (voir note 21),

-EMTN (Euro Medium Term Notes) : 5,1 milliards d’euros émis pour une maturité initiale moyenne
d’environ 2 années,

-lignes de crédit : apres avoir rallongé en 2003 la maturité de la ligne de crédit syndiquée de
5 milliards a 3 ans, France Télécom a totalement restructuré au cours du premier semestre 2004
ses lignes de crédit syndiquées et bilatérales en annulant les lignes existantes au
31 décembre 2003 ou contractées au cours du premier trimestre 2004 et en mettant en place le
22 juin 2004 une nouvelle ligne de crédit syndiquée de 10 milliards d’euros. Cette ligne de crédit a
été annulée le 20 juin 2005 lors de la mise en place d’une nouvelle ligne de crédit syndiquée de
8 milliards d’euros (voir note 22.2),

-par ailleurs, France Télécom S.A. a mis en place deux lignes de crédit bilatérales, I'une de
125 millions d’euros a échéance 31 mars 2008, I'autre de 300 millions d’euros a échéance
28 décembre 2006 renouvelable. Ces deux lignes sont rémunérées avec un taux indexé sur
I'Euribor. Elles ont été tirées dans leur intégralité.

Position de liquidité de France Télécom :

millions d’euros) Période close le
31 décembre 31 décembre
2005 2004

Montant disponible sur la nouvelle ligne de crédit syndiquée(" 8 000 -
Montant disponible sur la ligne de crédit syndiquée mise en place en 2004(") - 10 000
Autorisations de découvert 150 150
Sous-total « Facilités de crédit de France Télécom S.A. » (a) 8 150 10 150
Montant disponible sur les principales facilités de credit du reste du Groupe (voir

note 22) (b) 768 719
Disponibilités, quasi-disponibilités et valeurs mobiliéres de placement (voir note 20) (c) 4136 3393
Banques créditrices (d) (166) (346)
Total de la position de liquidité (a)+(b)+(c)+(d) 12 888 13916

(1) Cette ligne de crédit syndiquée, mise en place le 22 juin 2004, a fait I'objet d’'une annulation le 20 juin 2005 lors de la
mise en place d’une nouvelle ligne de crédit syndiquée de 8 milliards d’euros (voir note 22.2).

Evolution de la notation de France Télécom

Au 31 décembre 2005, la notation de France Télécom est la suivante :

Standard & Poor’s Moody’s Fitch IBCA
Sur la dette a long terme A- A3 A-
Perspective Positive Stable Stable
Sur la dette a court terme A2 P2 F1
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Le 10 février 2005, Standard & Poor’s a rehaussé la note long terme de France Télécom de BBB+
a A-. Moody’s, aprés avoir rehaussé le 23 février 2005 la note long terme de France Télécom de
Baa2 a Baa1, a de nouveau relevé cette note de Baa1 a A3 le 23 juin 2005 ; la note court terme
reste inchangée a P2. Le 24 mars 2005, Fitch a rehaussé la note court terme de France Télécom
de F2 a F1.

Une partie de la dette (11,3 milliards d’euros d’encours au 31 décembre 2005) posséde des clauses
de step up. Ce montant ne comprend pas les TDIRA, dont les clauses de step up sont décrites en
note 21.2.

L’amélioration de la notation de France Télécom par Standard & Poor’s le 10 février 2005 se traduit
par une diminution des coupons de 25 points de base des emprunts obligataires comportant des
step up, a compter du coupon fixé en février 2005 pour 'emprunt en francs suisses émis en janvier
2001 et des coupons fixés en mars 2005 pour les emprunts en dollar US, en euro et en livre sterling
émis en mars 2001. L'impact positif du rehaussement par Standard & Poor’'s est de 23 millions
d’euros avant imp6ts pour 'ensemble de I'année 2005.

L’amélioration de la notation de France Télécom par Moody’s le 23 février 2005 se traduit par une
diminution des coupons de 25 points de base des emprunts obligataires comportant des step up, a
compter des coupons fixés en mars 2005 pour les emprunts en dollar US, en euro et en livre
sterling émis en mars 2001. L’amélioration de la notation de France Télécom par Moody’s le
23 juin 2005 se traduit par une diminution des coupons de 25 points de base des emprunts
obligataires comportant des step up, a compter des coupons fixés en septembre 2005 pour les
emprunts en dollar US et en livre sterling émis en mars 2001. L’'impact positif des rehaussements
par Moody’s est de 28 millions d’euros avant impdts pour 'ensemble de I'année 2005.

24.4 GESTION DES COVENANTS
® Engagements en matiére de ratios financiers

Au 31 décembre 2005, France Télécom S.A. et TP Group n'ont plus de lignes de crédit ou
d’emprunts soumis a des engagements spécifiques en matiére de respect de ratios financiers.

Le Groupe reste en revanche notamment tenu par les engagements suivants :

-les programmes de titrisation des créances d’Orange nécessitent le respect de certains ratios
financiers (ratios d’endettement et couverture de frais financiers sur Orange France et Orange
S.A)). Le non-respect de ces ratios entraine un arrét des cessions de créances et un
désintéressement progressif des porteurs de parts avec les encaissements collectés.

-au titre de son contrat de financement bancaire signé en 2003, Amena doit respecter les ratios
suivants :

-le ratio EBITDA / Charges financiéres doit étre supérieur ou égal a 4,25 au 31 décembre 2005,
a 5,25 au 30 juin 2006 et a 6,00 au 31 décembre 2006 et au-dela (EBITDA tel que défini dans
les contrats passés avec les établissements financiers),

-le ratio dette nette / EBITDA doit étre supérieur ou égal a 4,00 au 31 décembre 2005, a 3,50
au 30 juin 2006 et a 3,00 au 31 décembre 2006 et au-dela (dette nette et EBITDA tels que
définis dans les contrats passés avec les établissements financiers).

Au 31 décembre 2005, ces ratios sont respectés.

Le financement de I'achat par Kulczyk Holding de ses actions TP S.A. garanti par France Télécom
(voir note 32) était également soumis au respect de certains ratios financiers. Suite aux rachats par
France Télécom des actions TP S.A. de Kulczyk Holding intervenus en octobre 2004 et janvier 2005
(voir notes 4 et 32), ces engagements ont pris fin.

® Engagements en cas de défaillance ou d’évolution défavorable significative

La plupart des contrats de financement conclus par France Télécom, notamment la nouvelle ligne
de crédit syndiquée de 8 milliards d’euros mise en place le 20 juin 2005 ainsi que les emprunts
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émis dans le cadre du programme d’EMTN et les lignes de crédit bilatérales de France Télécom
S.A., ne contiennent pas de clauses de défauts croisés ou de clauses de remboursement anticipé
en cas d’évolution défavorable significative. Lorsqu’elles existent, les clauses d’exigibilité anticipées
prévoient que la défaillance au titre d'un contrat n’entraine pas de fagon automatique le
remboursement accéléré des autres contrats.

En ce qui concerne les contrats de financements structurés, les programmes de cession de
créances commerciales de France Télécom S.A. comprennent plusieurs cas d’amortissement :
(i) ramortissement normal a la date d’arrét contractuel des programmes au 31 décembre 2007
(échéances renouvelables), (ii) un amortissement anticipé, notamment en cas de dégradation de la
note a long terme de France Télécom a BB-. En cas d’amortissement anticipé, les conduits de
titrisation cessent de participer au financement de nouvelles créances et les encaissements sur
créances antérieurement cédées servent a désintéresser progressivement les porteurs de parts.

m Autres engagements

Dans le cadre de la cession de créances futures sur I'Etat comptabilisée en emprunts bancaires,
France Télécom garantit a I'établissement cessionnaire I'existence et le montant des créances
cédées et s’engage a l'indemniser a ce titre.

24.5 GESTION DU RISQUE DE CONTREPARTIE

Les instruments financiers susceptibles d’exposer France Télécom a une concentration du risque
de contrepartie sont essentiellement les disponibilités, les créances clients, les titres de créance
négociables, les placements et les instruments financiers dérivés.

France Télécom considére que le risque de contrepartie lié aux comptes clients est extrémement
limité du fait du grand nombre de clients, de leur diversité (résidentiels, professionnels et grandes
entreprises), de leur appartenance a des secteurs divers de I'économie et de leur dispersion
géographique en France et a I'étranger.

France Télécom place ses disponibilités, quasi-disponibilités et ses titres de placement auprés
d’institutions financiéres et de groupes industriels ayant une notation supérieure ou égale a A- /A3.
Les placements réalisés avec des contreparties ayant une notation inférieure se font de fagon
marginale ; il s’agit alors des meilleures notations existant localement.

France Télécom conclut des contrats de taux d’intérét et de gestion du risque de change avec des
institutions financiéres de premier rang. France Télécom estime que les risques de défaillance de
ces contreparties sont extrémement faibles dans la mesure ou des contrdles sont exercés sur leur
notation et ou la perte financiére qui serait induite par la défaillance de la contrepartie fait I'objet de
limites. Pour chaque institution financiére, le risque maximum de perte est déterminé sur la base
des montants notionnels des contrats de taux et de change ouverts, auxquels sont appliqués des
coefficients variant selon la durée résiduelle de I'opération et le type de transaction.

Pour chaque contrepartie, une limite est fixée en tenant compte de sa notation et de ses capitaux
propres. En outre, France Télécom a conclu des contrats de collatéralisation avec un certain
nombre de ses contreparties.

24.6 RISQUE DU MARCHE DES ACTIONS

Au 31 décembre 2005, France Télécom S.A. ne dispose pas d’options d’achat sur ses propres
titres.
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NOTE 25 - JUSTE VALEUR DES ACTIFS ET PASSIFS FINANCIERS

Les principales méthodes et hypothéses utilisées pour estimer la juste valeur des instruments
financiers sont décrites ci-dessous.

En ce qui concerne la trésorerie, les créances clients ainsi que les dettes fournisseurs, France
Télécom considére que leur valeur au bilan est la valeur la plus représentative de leur valeur de
marché en raison du fort degré de liquidité de ces postes.

Les valeurs de marché des titres de participation non consolidés de sociétés cotées et des titres de
placement cotés sont basées sur leur valeur boursiére fin de période. France Télécom évalue les
autres titres en fonction des éléments disponibles (valeur de transaction, valeur actuelle des flux de
trésorerie futurs, multiples de comparables) (voir notes 16 et 17).

La valeur de marché de la dette a long terme et de la dette a court terme a été déterminée en
utilisant :

-la valeur des flux de trésorerie futurs estimés, actualisés en utilisant les taux observés par France
Télécom en fin de période pour les instruments possédant des conditions et des échéances
similaires,

-la valeur boursiére pour les emprunts obligataires convertibles, échangeables et indexés.

(en millions d’euros) Période close le
31 décembre 2005 31 décembre 2004

Valeur Juste Valeur Juste

comptable valeur comptable valeur

estimée estimée

Dettes financieres a long terme(" 42 636 47 105 50 236 55790
Découverts bancaires et autres emprunts a court terme a

I'origine hors intéréts courus() 9193 9305 4037 4027

Intéréts courus sur dette 1396 1396 1172 1172

Total 53 225 57 806 55 445 60 989

(1) Les valeurs de marché sont présentées hors intéréts courus (hormis pour les dérivés).

NOTE 26 — AVANTAGES DU PERSONNEL
26.1 CHIFFRES CLES

(en millions d’euros) Période close le
31 décembre 2005 31 décembre 2004
Provisions retraite et assimilés 744 707
Dettes vis-a-vis du personnel et des organismes sociaux(" 1698 1903
Total avantages du personnel 2442 2610
- non courant 679 628
- courant 1763 1982

(1) Inclut principalement les provisions pour congés payés ainsi que les dettes a verser aux organismes sociaux.

26.2 ENGAGEMENTS DE RETRAITE ET AUTRES ENGAGEMENTS A LONG
TERME

Les engagements de retraite et autres engagements a long terme comprennent les avantages
postérieurs a 'emploi et les autres avantages a long terme (voir note 2.1.21).

Sont classés dans les avantages postérieurs a 'emploi :
- les avantages sociaux autres que les pensions,
-les indemnités de départ a la retraite,

-les autres régimes de retraite : France Télécom dispose de plans a prestations définies ainsi que
de plans a cotisations définies ouverts a ses salariés et retraités. Les avantages offerts sont
principalement fonction de I'ancienneté et de la rémunération moyenne ou du montant de la
pension mensuelle.
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La charge constatée au titre des plans de retraite a cotisations définies s’est établie a 1 228 millions
d’euros en 2005, (1237 millions d’euros en 2004) et concerne principalement la contribution a
caractére libératoire au régime de retraite des agents fonctionnaires de France Télécom.

Les autres avantages a long terme pouvant étre accordés par France Télécom consistent
principalement en médailles du travail et absences rémunérées de longue durée évaluées
également sur la base d’hypothéses actuarielles.

Les hypothéses retenues sur la zone Euro (représentant plus de 70 % de I'engagement de France
Télécom) sont les suivantes :

-taux d’actualisation : taux long terme de 4 % et taux moyen terme de 3,5 %,
-taux d’inflation long terme de 1,5 % a 2 % en fonction du pays,

-taux moyen de progression des salaires attendu sur le long terme : 2 %,
-rendement attendu des actifs du régime : 3 %.

Le tableau ci-dessous présente la variation de la valeur des engagements relatifs aux prestations
définies :

(en millions d’euros) Avantages postérieurs a I’emploi
Régimes en Régimes en Autres Avantages Total Total
rente Capital avantages along 2005 2004
postérieurs Terme
a I'emploi
Valeur totale des engagements en
début de période 301 259 206 252 1018 937
Co0t des services rendus 20 15 14 13 62 42
Codt de l'actualisation 12 11 9 3 35 39
Cotisations versées par les employés 6 - - - 6 6
Modification du régime - (13) 20 (34) (27) (5)
Réductions/Liquidations - - (6) (2) (8) (50)
(Gains) ou Pertes actuarielles 16 33 (6) 7 50 87
Prestations payées (11) (19) (22) (19) (71) (49)
Variations de périmétre - - - - -
Acquisitions/cessions — 4 - 26 30 —
Autres (écarts de conversion) 9 4 1 5 19 11

Valeur totale des engagements en
fin de période (A) 353 294 216 251 1114 1018

- dont engagements de fin de période
afférent a des régimes intégralement

ou partiellement financés 350 33 - - 383 326
- dont engagements de fin de période
afférent a des régimes non financés 3 261 216 251 731 692
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La variation des actifs de couverture s’analyse comme suit :

(en millions d’euros)

Avantages postérieurs a I’emploi

Régimes en Régimes en Autres Avantages a| Total Total
rente Capital avantages Long Terme | 2005 2004
postérieurs
a I'emploi
Juste valeur des actifs de couverture
en début de période 165 1 - - 166 148
Produits financiers sur les actifs de
couverture 15 - - - 15 12
Cotisations versées par 'Employeur 24 9 1 8 42 24
Cotisations versées par les employés 6 - - - 6 6
Réductions/Liquidations - - - - - (1)
Prestations payées par le fonds (11) 9) (1) (8) (29) 17)
Variations de périmétre - - - - - (4)
Acquisitions/Cessions — - - - — —
Autres (écarts de conversion) 4 - - - 4 (2)
Juste valeur des actifs de couverture
en fin de période (B) 203 1 - - 204 166
La couverture financiére a la fin de 'année 2005 s’établit comme suit :
(en millions d’euros) Avantages postérieurs a I’emploi
Régimes en Régimes en Autres Avantages a| Total Total
rente Capital avantages Long Terme 2005 2004
postérieurs
a I’emploi
Situation nette du régime (A)-(B) 150 293 216 251 910 853
Gains ou pertes actuariels non
reconnus (51) (47) (33) - (131) (97)
Co(ts des services passés non
reconnus - (36) 1 - (35) (49)
Ajustement lié au plafonnement de
I'actif - - - - - -
Provision 99 210 184 251 744 707
dont provision : courant 6 12 15 32 65 79
- dont provision : non courant 93 198 169 219 679 628
Le tableau ci-dessous présente le détail de la charge de retraite :
(en millions d’euros) Avantages postérieurs a I’emploi
Régimes Régimes Autres Avantages Total Total
en rente en avantages along 2005 2004
Capital postérieurs Terme
a I’emploi
Codt des services rendus 20 15 14 13 62 42
Codt de l'actualisation 12 11 9 3 35 40
Rendement attendu des actifs du
régime (10) - - - (10) (10)
(Gains) ou Pertes actuariels 4 - 1 7 12 1
Amortissement du colt des services
passés - 5 16 (33) (12)
Effet de Réductions/Liquidations - - (4) (2) (6) (51)
Ajustement lié au plafonnement de
I'actif - - - - - -
Total Charge de retraite 26 31 36 (12) 81 27

186



DOCUMENTS CONSOLIDES DE FRANCE TELECOM

L’évolution de la provision est la suivante :

(en millions d’euros) Avantages postérieurs a I’emploi
Régimes Régimes Autres Avantages Total Total
en rente en avantages along 2005 2004

Capital postérieurs Terme

a I’emploi
Provision en début de période 96 189 170 252 707 723
Charge de retraite 26 31 36 (12) 81 27
Cotisations versées par 'employeur (24) (1) - - (25) (24)

Prestations directement payées par

I'employeur - (16) (23) (19) (58) (33)
Variations de périmétre - - - - - -
Acquisitions/Cessions - 4 - 26 30 -
Autres 1 3 1 4 9 14
Provision en fin de période 99 210 184 251 744 707

NOTE 27 - REMUNERATIONS EN ACTIONS ET ASSIMILES
27.1 PLAN DE STOCK-OPTIONS

Au cours de I'exercice 2005 :

- France Télécom S.A. a consenti un plan d’options de souscription d’actions, tel qu’autorisé par
'assemblée générale mixte de France Télécom S.A. du 1er septembre 2004.

-Pages Jaunes S.A. a également mis en place un plan d’options de souscription d’actions pour les
membres de son personnel en juin 2005.

-Dans le cadre de l'acquisition des actifs et passifs d’Equant (voir note 4), toutes les options
Equant ont donné lieu a une indemnisation, avant d’étre annulées le 24 mai 2005.

Orange S.A., Wanadoo S.A. et Equant avaient déja consenti a leurs dirigeants et salariés des plans
de souscription ou d’acquisition d’actions avant 2005. Les modalités des plans Wanadoo et Orange,
mises en oeuvre dans le cadre du rachat des minoritaires de ces entités, ainsi que les détails des

différents plans sont décrits ci-apres.

27.1.1 FRANCE TELECOM

Le plan d’options sur titres France Télécom a été mis en place le 26 octobre 2005 (27 octobre au
Royaume-Uni), avec un prix d’exercice pondéré de € 23,46. Les options, si elles sont exercées,
donnent droit de souscrire a des actions nouvelles et ont une durée de vie de 10 ans. L’acquisition
des droits se fait de fagon compléte aprés 3 ans.

27.1.2 ORANGE

27.1.2.1 Contrat de liquidité Orange

A la suite de I'Offre Publique de retrait suivie d'un retrait obligatoire visant les actions Orange,
France Télécom a proposé aux titulaires d’options de souscription d’actions Orange ainsi qu’aux
détenteurs d’actions Orange obtenues par I'exercice d’options a lissue de l'offre, de signer un
contrat de liquidité.

Les actions Orange objet du contrat de liquidité sont transférées automatiquement a France
Télécom soit lors de I'exercice par le détenteur des options correspondantes, soit a la fin de la
période d’indisponibilité pour les options déja exercées.

Les signataires s’engagent a ne pas exercer leurs options avant la fin de la période d’indisponibilité
fiscale et sociale éventuellement applicable et, plus généralement, a ne pas transférer ou convertir

au porteur des actions Orange résultant de I'exercice de leurs options dans des conditions de
nature a occasionner des charges sociales ou fiscales pour Orange ou I'une de ses filiales.
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Les actions sont échangées sur la base du ratio d’échange retenu dans le cadre de I'offre publique
d’échange simplifiée, ajusté, le cas échéant, en fonction des changements survenus dans le capital
ou les capitaux propres de France Télécom décrits dans le contrat de liquidité, conformément aux
pratiques habituelles et dans le respect des dispositions applicables, soit 0,446 action France
Télécom S.A.pour 1 action Orange S.A. au 31 décembre 2005.

Les options de souscription d’actions Orange bénéficiant du contrat de liquidité sont traitées comme
des options d’achat ou de souscription d’actions France Télécom et sont considérées comme
instrument dilutif a compter de la date de cléture de l'offre publique d’échange sur les actions
Orange, soit le 7 octobre 2003, dés lors que leur prix d’exercice divisé par 0,446 n’excede pas le
cours de bourse moyen annuel de France Télécom en 2005 (voir note 30).

Au cours du second semestre 2005, conformément aux termes du contrat de liquidité, France
Télécom a décidé de procéder, au profit des titulaires d’options Orange bénéficiaires d’un contrat
de liquidité, a lattribution gratuite d’Instruments de Liquidité sur Options (“ILOs”), constitués de
bons exercables en numéraire et/ou en actions France Télécom nouvelles et/ou existantes, afin de
faciliter I'émission, le transfert et la livraison des actions France Télécom dans le cadre des contrats
de liquidité. Les “ILOs” sont des valeurs mobilieres donnant accés au capital et n’ont pas fait I'objet
d’'une demande de cotation. Il a ainsi été attribué gratuitement 81 791 153 “ILOs” aux titulaires
d’options Orange bénéficiaires d’'un contrat de liquidité, a raison d'un “ILO” par option de
souscription d’actions Orange.

Les plans doptions sur titres Orange étaient, a l'origine, comptabilisés comme des plans
remboursables en actions. A partir de mai 2004, France Télécom avait choisi de les liquider en
numeéraire et ces plans ont été alors comptabilisés comme des plans remboursables en numéraire.
Depuis septembre 2005, du fait de la mise en place des “ILOs” facilitant la livraison d’actions
nouvelles ou existantes France Télécom S.A. et le choix, a ce jour de remettre des actions
nouvelles, les plans de stock option Orange sont a nouveau comptabilisés comme des plans
donnant le droit de souscrire a des actions nouvelles.

27.1.2.2 Description des plans Orange a la date d’attribution

Les plans d’options sur titres Orange peuvent étre séparés en quatre familles : “International”,
“France”, “USA” et “Sharesave”.

Les plans « International » (2001, 2002 et 2003) totalisent 85 693 210 options, et ont une durée de
vie de 10 ans (12 ans en Suisse). L’acquisition des options se fait, pour la plupart de ces plans, sur
une période de 3 ans, de fagon progressive (un tiers par an pendant 3 ans) ou de fagon compléte.
Certaines options ont aussi des périodes d’acquisition de 2 ans ou définies individuellement.

Les plans « France » (2001, 2002 et 2003) totalisent 45 983 363 options, et ont une durée de vie de
10 ans. L’acquisition des options se fait, pour la plupart de ces plans, de fagon compléte aprés 3
ans. Certaines options ont aussi des périodes d’acquisition définies individuellement.

Les plans « USA » (2001, 2002 et 2003) totalisent 3 621 755 options, et ont une durée de vie de 10
ans. L’acquisition des options se fait, pour la plupart de ces plans, de fagon progressive sur une
période d’environ 40 mois (30 % aprés environ 15 ou 16 mois et 17,5 % supplémentaires tous les 6
mois). Certaines options du plan 2001 ont une période d’acquisition de 5 ans (20 % par an pendant
5 ans).

Les plans « Sharesave » qui concernent le Royaume-Uni et les Pays-bas, ont une période
d’exercice de 6 mois suivant la date d’acquisition. Les plans du Royaume-Uni ont un prix d’exercice
en livres sterling. Les 4 037 379 options du plan UK SAVE — 5 ans (2001) sont acquises apres
environ 5 ans. Les 5 839 507 options plans UK SAVE — 3 ans (2001, 2002 et 2003) sont acquises
aprées environ 3 ans, tout comme les 232 186 options du plan Netherlands SAVE — 3 ans.

Par ailleurs, les filiales consolidées Mobistar et ECMS (Mobinil) ont mis en place des plans
d’options de souscription et d’acquisition d’actions pour respectivement :

- Mobistar : 849 883 options de souscription attribuées en 2000, totalement acquises depuis juillet
2005.
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- ECMS : 493 750 options attribuées en 2003, qui ont une durée de vie de 7 ans et sont acquises
aprées 3 ans.

27.1.3 WANADOO

Dans le cadre du rachat des minoritaires de Wanadoo, France Télécom s’était engagée a assurer
la liquidité des actions résultant de I'exercice des options de souscription d’actions Wanadoo. Cet
engagement a donné lieu a I'occasion de la fusion de Wanadoo S.A. et France Télécom S.A.
intervenue en septembre 2004 a la substitution des options de souscription Wanadoo par des
options de souscription d’actions France Télécom a raison de 7 actions France Télécom S.A.pour
18 actions Wanadoo S.A. sous réserve des ajustements complémentaires pouvant intervenir a la
suite d’opérations financiéres ultérieures.

Les plans d’options sur titres Wanadoo (2000, 2001, 2002 et 2003) peuvent étre séparés en deux
catégories : ceux destinés aux salariés francgais, totalisant 30 630 000 options attribuées, et ceux
destinés aux salariés du Royaume Uni, (Wanadoo UK — ex Freeserve), totalisant 8 475 327 options
attribuées. Tous les plans sont remboursables en actions (ils ont été temporairement
remboursables en numéraire entre le 9 mars 2004 et le 1er septembre 2004) et ont une durée de vie
de 10 ans.

Pour les plans concernant les salariés frangais, I'acquisition se fait de fagon compléte aprés 3 ans,
(ou 5 ans pour le plan 2000). De plus, pour les plans 2000 et 2001, I'exercice des options est
soumis a des conditions de performance des actions sous-jacentes et a I'atteinte de résultats
opérationnels. Pour les plans concernant les salariés du Royaume-Uni, I'acquisition des droits se
fait de fagon progressive sur une période d’environ 3 ans (50 % apres 2 ans et 50 % aprés 3 ans).

27.1.4 EQUANT

Equant avait plusieurs plans d’options sur titres (2001, 2002, 2003 et 2004) totalisant 8 554 118
options attribuées. Tous ces plans remboursables en actions avaient une durée de vie de 10 ans.
Pour la plupart des plans, I'acquisition se faisait progressivement sur une période de 3 ou 4 ans (un
tiers par an pendant 3 ans ou un quart par an pendant 4 ans). Il y a eu un seul plan en 2005,
totalisant 98 133 options a un prix d’exercice de € 4,27 et avec acquisition immédiate des droits.

Toutes les options Equant ont été accélérées le 9 février 2005, puis, pour les options non exercées,
ont donné lieu a une indemnisation, avant d’étre annulées le 24 mai 2005.
27.1.5 PAGESJAUNES

Le plan d’options sur titres Pages Jaunes a été mis en place le 28 juin 2005, avec un prix d’exercice
de €19,30. Les options sont remboursables en action et ont une durée de vie de 10 ans.
L’acquisition des droits se fait de facon compléte aprés 3 ans.

27.1.6 EVOLUTION DES PLANS D’OPTIONS SUR TITRES

Au 31 décembre 2005 et 2004, les différents plans de souscription d’actions attribués aux salariés
du Groupe France Télécom sont récapitulés ci-apres :

Exercice 2005

Plan d’options sur titres France Télécom Nombre d’options Prix d’exercice
moyen pondéré

Options en circulation en début de période - -
Options attribuées 14 516 445 €23,46
Options exercées - -
Options annulées, rendues caduques - -
Options en circulation en fin de période 14 516 445 €23,46
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Plans d’options sur titres Orange Exercice 2005 Exercice 2004
Nombre Prix Nombre Prix
d’options d’exercice d’options d’exercice

moyen moyen

pondéré pondéré
Options en circulation en début de période 98 938 143 €8,77 115 054 616 €8,72
Options attribuées - - - -
Options exercées (19 745 686) €8,67 (8 546 003) €7,76
Options annulées, rendues caduques (3428 937) €8,60 (7 570 470) €9,05
Options en circulation en fin de période 75763 520 €8,80 98 938 143 €8,77

Plan d’options sur titres Mobistar

Exercice 2005

Exercice 2004

Nombre Prix Nombre Prix
d’options d’exercice d’options d’exercice
moyen moyen
pondéré pondéré
Options en circulation en début de période 255 826 €34,15 778 770 €34,15
Options attribuées - - - -
Options exercées (237 866) €34,15 (517 520) €34,15
Options annulées, rendues caduques 1370 €34,15 (5424) €34,15
Options en circulation en fin de période 18 097 €34,15 255 826 €34,15

Plan d’options sur titres Mobinil

Exercice 2005

Exercice 2004

Nombre Prix Nombre Prix
d’options d’exercice d’options d’exercice
moyen moyen
pondéré pondéré
Options en circulation en début de période 493 750 €6,10 493 750 €6,10
Options attribuées - - - -
Options exercées - - - -
Options annulées, rendues caduques - - - -
Options en circulation en fin de période 493 750 €5,35@ 493 750 €6,10
Plans d’options sur titres France Télécom (ex
Wanadoo) Exercice 2005 Exercice 2004
Nombre Prix Nombre Prix
d’options d’exercice d’options d’exercice
moyen moyen
pondéré pondéré
Options en circulation en début de période 10 285 794 €19,71 32 326 955 €7,41
Options attribuées - - - -
Conversion en options France Télécom (7/18¢éme) - - 12554 718 €19,06
Options additionelles en fonction du ratio d’achat 31161 €20,496) - -
Options exercées (1630 683) €14,930) (1825516) €15,41
Options annulées, rendues caduques (255 170) €20,040) (443 408) €18,96
Options en circulation en fin de période 8 431 102 €20,55 10 285 794 €19,71
Plan d’options sur titres PagesJaunes Exercice 2005

Nombre d’options

Prix d’exercice
moyen pondéré

Options en circulation en début de période
Options attribuées

Options exercées

Options annulées, rendues caduques
Options en circulation en fin de période

3796 800 €19,30
(39 800) €19,30
3 757 000 €19,30

(1) Correspond a I'annulation de 275 options moins la restitution de 412 options annulées (en 2004) pour du personnel en

mobilité dans le Groupe.

(2) Le prix d’exercice pondéré en livres égyptiennes est resté inchangé (36,06 EGP).
(3) Les prix d’exercice pondérés présentés correspondent aux prix d’exercice ajustés suite a 'augmentation de capital du

26 septembre 2005.

190



DOCUMENTS CONSOLIDES DE FRANCE TELECOM

Détail des options en circulation a la fin de la période :
Exercice 2005

Nombre d’options Durée moyenne Fourchette de Nombre d’options
non exercées ala  pondérée restant prix d’exercice exercables en fin
date de cléture a courir jusqu’a la de période
maturité (mois)

Plan d’options sur titres France Télécom 14 516 445 118 €23,46 —€23,48 -
Plans d’options sur titres Orange 75763 520 68 €4,48 — €10,00 54 506 222
Plan d’options sur titres Mobistar 18 097 30 €34,15 18 097
Plan d’options sur titres Mobinil 493 750 59 €5,35 0
Plans d’options sur titres FT (ex-Wanadoo) 8431102 74 €13,84 —€48,70 6 483 843
Plan d’options sur titres PagesJaunes 3757 000 114 €19,30 -

Exercice 2004

Nombre d’options Durée moyenne Fourchette de Nombre d’options
non exercées ala  pondérée restant prix d’exercice exercables en fin
date de cloture a courir jusqu’a la de période
maturité (mois)
Plans d’options sur titres Orange 98 938 143 79 €4,48 —€10,00 42 967 615
Plan d’options sur titres Mobistar 255 826 41 €34,15 66 465
Plan d’options sur titres Mobinil 493 750 71 €6,10 0
Plans d’options sur titres FT (ex-Wanadoo) 10 285 794 85 €13,89 — €48,86 3532 307
Plans d’options sur titres Equant 7 792 907 - €3,28 — €30,00 3483 831

27.1.7 JUSTE VALEUR DES OPTIONS ATTRIBUEES AU COURS DE L’EXERCICE ET DES
OPTIONS MODIFIEES AU COURS DE L’EXERCICE

France Télécom a évalué la juste valeur des biens ou services regus pendant la période en se
fondant sur la juste valeur des instruments de capitaux propres attribués. Equant, France Télécom
et PagesJaunes ont attribué des options sur actions en 2005. Aucun autre instrument de capitaux
propres n’a été attribué en 2005.

Les justes valeurs des options attribuées durant 'année 2005 ont été calculées avec un modéle
binomial qui reflete le comportement d’exercice anticipé des attributaires en prenant également en
considération I'exercice intégral des options lorsque le cours du titre sous-jacent atteint deux fois le
prix d’exercice.

La volatilité attendue a été établie sur la base d’'une analyse multicriteres portant sur la volatilité
implicite d’instruments financiers a la date de calcul, la volatilité historique dans I'année précédent
la date de calcul, sur la période la plus longue disponible précédant la date de calcul et, dans le cas
des options sur titres France Télécom, sur la période entre mi-mai 2003 et la date de calcul.

France Télécom ne se fonde pas uniquement sur I'expérience passée sans analyser dans quelle
mesure celle-ci peut représenter un indicateur raisonnable des attentes futures.

A la date d’attribution des “ILOs”, la juste valeur pondérée des options Orange en circulation a été
recalculée et s’éléve dés lors a 3,05 euros. A noter que cette modification de plan ne concerne pas
les filiales Mobistar et ECMS.
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La juste valeur moyenne pondérée des options attribuées ou modifiées au cours de I'exercice est
donné par type de plan dans le tableau suivant :

Juste valeur moyenne pondérée

Plan d’options sur titres France Télécom €4,06
Plans d’options sur titres Orange €3,05
Plans d’options sur titres Equant €4,52
Plan d’options sur titres Pages Jaunes €1,68

Les hypothéses utilisées pour déterminer cette juste valeur sont les suivantes :

Principales hypothéses Plan FT SA Plans Orange Plans Equant Plan PagesJaunes

Cours du sous-jacent a la date

dattribution €23,07 €11,15(1 €4,27 €19,00
Prix d’exercice €23,46 €8,79 €4,27 €19,30
Volatilité attendue 22,00 % 25,00 % 65,00 % 15,00 %
Durée de vie de I'option

(contractuelle ou attendue) 10 ans 5,9 ans 10 ans 10 ans
Taux de départ (annuel) 1,50 % 6,94 % 0,00 % 2,00 %
Taux de dividendes attendu 4,00 % 4,00 % 0,00 % 5,00 %
Taux de rendement sans risque 3,00 % 2,59 % 3,50 % 2,75 %

(1) Cours du sous-jacent aprés application du rapport d’échange de 0,446 action France Télécom pour 1 action Orange.

(en millions d’euros) 31 décembre 2005 31 décembre 2004
Charge de Dette Charge de Dette
I'exercice comptabilisée I'exercice comptabilisée
Plans remboursables en numéraire(?
Plans d’options sur titres Orange(? - - 94 285
Plans remboursables en actions
Plans d’options sur titres Orange 32 - - -
Plan d’options sur titres Mobistar - - 4 -
Plans d’options sur titres Equant 9 — 11 —
Plans d’options ex-Wanadoo 12 - 27 -
Plan d’options sur titres France Télécom 3 - - -
Autres plans d’options sur titres 2 - - -
Total 58 - 136 285

(1) La valeur intrinséque totale des plans de stock-options pour lesquels les droits étaient acquis au 31 décembre 2004
correspondait a 52 millions d’euros.

(2) La charge de 94 millions d’euros se composait de 67 millions d’euros correspondant a 'amortissement de la juste valeur
a la date d’attribution, et de 27 millions d’euros additionnels suite a la réévaluation a la juste valeur a la date de cl6ture
de I exercice.

27.2 OFFRES RESERVEES AUX SALARIES

Pour les opérations décrites ci-aprés, le Groupe a valorisé I'avantage accordé aux salariés et
anciens salariés pour sa juste valeur a la date d’attribution en utilisant une hypothése de taux sans
risque de lordre de 2,2%. Au 31 décembre 2004, cette méme hypothése s’élevait
approximativement a 2,7 %.

27.2.1 OFFrE DE L’ETAT 2005

A la suite de la cession par I'Etat de 152,2 millions d’actions existantes de France Télécom
représentant 6,2 % du capital social, intervenue le 9 juin 2005, I'Etat a procédé, conformément a la
loi du 6 ao(t 1986 relative aux modalités de privatisations, a une offre réservée aux salariés et
anciens salariés du Groupe France Télécom portant sur 16,9 millions d’actions représentant 0,68 %
(base non diluée) du nombre total d’actions du capital social de France Télécom S.A. au 30 juin
2005.

Les actions étaient offertes au prix unitaire de 19,79 euros, correspondent a 80 % du prix de
cession de I'action France Télécom dans le cadre du placement privé aupres des investisseurs (soit
22,55 euros par action).
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La période de souscription a été ouverte du 15 au 27 septembre 2005. A lissue de celle-ci, 16,7
millions d’actions ont été achetées. Le réglement-livraison des titres est intervenu le 7 novembre
2005.

Le montant de la charge comptabilisée au titre de cette opération s’éléve a 120 millions d’euros.

27.2.2 OFFRES 2004

Au compte de résultat, I'impact des offres est une charge de 247 millions d’euros au titre de I'offre
de I'Etat et de 16 millions d’euros au titre de PagesJaunes.

m Offre de I’Etat 2004

A la suite de la cession par I'Etat de 267,7 millions d’actions existantes de France Télécom
représentant 10,85 % du capital social, intervenue le 7 septembre 2004, I'Etat a procédé,
conformément a la loi du 6 ao(t 1986 relative aux modalités de privatisations, a une offre réservée
aux salariés et anciens salariés du Groupe France Télécom portant sur 29,7 millions d’actions
représentant 10 % du nombre total d’actions cédées.

Les actions étaient offertes au prix unitaire de 15,24 euros, correspondant a 80 % du prix de
cession de l'action France Télécom dans le cadre du placement privé aupres des investisseurs (soit
19,05 euros par action).

La période de souscription a été ouverte du 1er au 13 décembre 2004. A l'issue de celle-ci, 28,7
millions d’actions ont été achetées. Le réglement-livraison des titres est intervenu le 20 janvier
2005.

m Offre PagesJaunes 2004

A la suite de l'ouverture du capital de PagesJaunes Groupe en juillet 2004, la société a procédé a
une augmentation de capital réservée aux salariés du groupe France Télécom. A l'issue de celle-ci,
4,7 millions d’actions ont été souscrites par I'ensemble des salariés.

NOTE 28 - PROVISIONS

28.1 LES PROVISIONS S’ANALYSENT DE LA FACON SUIVANTE :

(en millions d’euros)  Note 31 Dotation Reprise de Reprise de Actualisation Variations de 31
décembre de I'exercice I’exercice périmetre, décembre
2004 I'exercice (provision (provision reclassements 2005
utilisée) non et écarts de
utilisée) conversion(!)

Congés de fin de

carriére 28.2 3518 182 (887) - 97 - 2910
Autres indemnités de

fin de contrat 28.2 16 5 (5) - - - 16
MobilCom 80 - - (53) - - 27
Provisions de

restructuration 28.3 212 150 (150) (6) 4 50 260
Provisions pour

litiges 33 424 127 (39) (242) - 31 301

Provisions pour
démantelement et
remise en état des

sites 28.4 340 - (10) 2) 15 122 465
Autres provisions 602 163 (228) (76) 3 49 513
Total provisions 5192 627 (1319) (379) 119 252 4492
- dont non courant 3249 274 (975) (23) 119 1 2645
- dont courant 1943 353 (344) (356) - 251 1847

(1) Les variations de périmetre concernent essentiellement Amena pour 206 millions d’euros.
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28.2 PROVISIONS POUR INDEMNITES DE FIN DE CONTRAT
Les provisions pour indemnités de fin de contrat (voir note 2.1.21) se composent des :
- plans de congés de fin de carriére en France pour les fonctionnaires et les contractuels,
- autres indemnités de rupture de contrat de travail.
Les hypothéses retenues sont les suivantes :
-taux d’actualisation : taux court terme de 3 %
-taux d’inflation : 2 %
-taux moyen de progression des salaires : 2 %
-taux de succes du plan : 96 %

Le tableau ci-dessous présente la variation de la valeur des engagements :

(en millions d’euros) Indemnités de Fin de Contrat
Congés de Autres Total Total
Fin de Carriere Indemnités de 2005 2004
(CFC) Fin de Contrat

Valeur totale des engagements en début de
période 3518 16 3534 4176
Codt des services rendus - - - -
Codt de l'actualisation 97 - 97 149

Cotisations versées par les employés - - - —
Modification du régime - - - -
Réductions/Liquidations - - - -
(Gains) ou Pertes actuarielles 182 5 187 9
Prestations payées (887) (5) (892) (800)
Variations de périmetre : - - - _
Acquisitions/cessions - - — _
Autres : (écarts de conversion) - - - —

Valeur totale des engagements en fin de
période : (A) 2910 16 2926 3534

- dont engagements de fin de période afférent a des
régimes intégralement ou partiellement financés - - - -
- dont engagements de fin de période afférent a des
régimes non financés 2910 16 2926 3534

Il N’y a pas d’actifs de couverture sur les plans d’indemnités de fin de contrat.

Le tableau ci-dessous présente le détail de la charge de retraite :

(en millions d’euros) Indemnités de Fin de Contrat
Congés de Autres Total Total
Fin de Carriére Indemnités de 2005 2004

(CFC) Fin de Contrat

Co0t des services rendus — - _ _

Co0t de l'actualisation 97 - 97 149
Rendement attendu des actifs du régime - - - -
(Gains) ou Pertes actuariels 182 5 187 9

Amortissement du colt des services passés - - - -
Effet de Réductions/Liquidations - - — _
Ajustement lié au plafonnement de I'actif - - - -

Total charge de la période 279 5 284 158
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L’évolution de la provision est la suivante :

(en millions d’euros)

Indemnités de Fin de Contrat

Congés de Autres Total Total
Fin de Carriére Indemnités de 2005 2004
(CFC) Fin de Contrat

Provision en début d’exercice 3518 16 3534 4176
Charge de la période 279 5 284 158
Cotisations versées par I'employeur - - - -
Prestations directement payées par I'employeur (887) (5) (892) (800)
Variations de périmétre - - - -
Acquisitions/Cessions — — - -
Autres - - - -
Provision en fin d’exercice 2910 16 2926 3534
- dont provision : courant 1014 11 1025 902
- dont provision : non courant 1896 5 1901 2632
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28.3 PROVISIONS POUR RESTRUCTURATION :

(en millions d’euros) 31 Dotation de Reprise de Reprise de Actualisation Variations de 31
décembre [I’exercice I’exercice I’exercice périmetre, décembre
2004 (provision (provision reclassements 2005
utilisée) non et écarts de
utilisée) conversion

Indemnités de

départs() 14 - (13) - - (1) -
Frais de
réorganisation de
sites@ 63 11 (34) - 4 2 46
Autres 6 - - (4) - 2 4
Sous-total Orange 83 11 (47) (4) 4 3 50
Indemnités de
départs® 8 2 (1) - - 1 10
Frais de
réorganisation de
sites 34 - - - - 5 39
Sous-total Equant 42 2 1) - - 6 49
Indemnités de
départs(® 37 1 (33) - - 1 6
Sous-total TP Group 37 1 (33) - - 1
Indemnités de
départs(® 14 17 (9) - - - 22
Frais de
réorganisation de
sites(” 30 23 (29) - - 5 29
Autres(®) - 83 (20) - - - 63
Sous-total France
Télécom S.A. 44 123 (58) - - 5 114
Autres® - - (6) - - 33 27
Sous-total Amena
Group - - (6) - - 33 27
Autres entités 6 13 (5) (2) - 2 14
Total 212 150 (150) (6) 4 50 260

(1)
)
@)

(4)
@)

(6)
(@)

(8)
9)

Au 31 décembre 2004, ces provisions concernaient :

- au Royaume-Uni, les indemnités de départ de 332 salariés (dont 131 cadres et 201 employés).

- en France, les indemnités de départ de 40 salariés (dont 1 cadre et 39 employés).

Au 31 décembre 2005, concerne principalement les pertes a venir sur un contrat de sous-location d'immeubles.

Au 31 décembre 2005, couvre principalement le montant des frais de fin de contrat du personnel d’Equant
conformément au programme mis en place.

Au 31 décembre 2005, concerne les charges relatives aux biens immobiliers notamment pris en location, mais vacants
Au 31 décembre 2005, couvre principalement le montant des frais de fin de contrat du personnel de TP Group
conformément au programme mis en place et a concerné environ 3 000 personnes au cours de I'exercice 2005

Au 31 décembre 2005, concerne principalement les départs dans le cadre de I'accord sur la mobilité vers la Fonction
Publique (voir note 32).

Au 31 décembre 2005, concerne les charges relatives aux biens immobiliers notamment pris en location, mais vacants.
Au 31 décembre 2005, concerne les cotisations au Comité d’entreprise au titre des congés de fin de carriére.

Au 31 décembre 2005, la provision couvre principalement la renégociation du contrat d'utilisation des réseaux avec
Amena.
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28.4 PROVISIONS POUR REMISE EN ETAT ET DEMANTELEMENT DES SITES

La valorisation de I'obligation est fonction d’'un colt de démantélement (unitaire pour les poteaux,
terminaux et publiphones, par site pour les antennes mobiles) supporté par France Télécom pour
répondre a ses obligations environnementales et des prévisions annuelles de déposes d’actifs pour
les poteaux et publiphones et des départs estimés des sites pour les antennes mobiles. Ces colts
de démantélement sont établis sur la base des colts connus pour 'année en cours, extrapolés pour
les années a venir en fonction des meilleures estimations d’évolution (en terme d’évolution des
tarifs, d’inflation, etc.), et actualisés a un taux sans risque. Les prévisions de départ des sites ou de
déposes d’actifs font I'objet de révision suivant I'évolution des contraintes réglementaires ou
technologiques a venir.

Au 31 décembre 2005, la provision pour remise en état et démantélement des sites comprend
principalement des co(ts de :

-remise en état des sites des antennes de téléphonie mobile pour 226 millions d’euros (137
millions d’euros en 2004),

- retraitement des poteaux téléphoniques pour 165 millions d’euros (140 millions d’euros en 2004),
- démantélement des publiphones pour 59 millions d’euros (40 millions d’euros en 2004),

- retraitement des terminaux pour 10 millions d’euros (13 millions d’euros en 2004).

28.5 ANALYSE EN RESULTAT DES DOTATIONS ET DES REPRISES DE
PROVISIONS NON UTILISEES :

(en millions d’euros) Période close le 31 décembre 2005
Dotations de Reprises non Autres Total
I'exercice utilisées
Marge brute opérationnelle 259 (363) - (104)
Résultat d’exploitation 596 (369) - 227
Résultat net avant impdt sur les sociétés et avant
minoritaires 627 (379) - 248

NOTE 29 - AUTRES PASSIFS ET PRODUITS CONSTATES D’AVANCE
29.1 AUTRES PASSIFS NON COURANTS

(en millions d’euros) Période close le
31 décembre 2005 31 décembre 2004
Droits d’'usage des réseaux cablés( 705 531
Licences® 256 203
Plus-values différées sur titres® 126 383
Autres 144 222
Total 1231 1339

(1) En 2005, augmentation suite a la cession des activités cable (voir note 4).

(2) Principalement paiement différé de la licence UMTS de TP Group.

(3) Au 31 décembre 2004, ce montant comprenait particulierement 308 millions d’euros de plus values différées au titre de
la cession des titres Tower Participations S.A.S., externalisées en 2005 (voir notes 4, 8 et 15).

29.2 AUTRES PASSIFS COURANTS

(en millions d’euros) Période close le
31 décembre 2005 31 décembre 2004
TVA a payer 1099 1097
Imp6ots et taxes( 391 320
Offres réservées au personnel@ 156 448
Consortium de gestion de cables sous-marins®) 117 89
Droits d’'usage des réseaux cablés 52 35
Autres 377 699
Total 2192 2688
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(1) Dont principalement taxe professionnelle et taxe d’apprentissage.

(2) Correspond au montant a verser par France Télécom S.A. a I'Etat dans le cadre des offres réservées aux salariés et
anciens salariés (voir notes 18 et 27).

(3) Il s’agit de dettes vis-a-vis d’autres opérateurs dans le cadre d’un consortium de gestion de cables sous-marins (voir
note 18).

29.3 PRODUITS CONSTATES D’AVANCE

(en millions d’euros) Période close le
31 décembre 2005 31 décembre 2004
Cartes téléphoniques prépayées 687 564
Frais d’acces aux services 1100 1102
Ventes publicitaire dans les annuaires 585 524
Chiffres d’affaires constatés d’avance 1340 1380
Autres 43 —
Total 3755 3570

NOTE 30 - CAPITAUX PROPRES

Au 31 décembre 2005, le capital social de France Télécom s’éléve a 10 412 239 188 euros, divisé
en 2 603 059 797 actions ordinaires d’'un nominal de 4 euros chacune. Au cours de la période close
le 31 décembre 2005, le nombre moyen pondéré d’actions ordinaires en circulation s’est élevé a
2503 350 896 actions et le nombre moyen pondéré d’actions ordinaires et dilutives s’est élevé a
2 686 117 216 actions.

Au 31 décembre 2005, 'Etat détient directement et indirectement, a travers 'ERAP, 32,45 % du
capital de France Télécom.

30.1 EVOLUTION DU CAPITAL
Au cours de I’exercice 2005 :

L’assemblée générale mixte de France Télécom du 22 avril 2005 a délégué, pour une période de
26 mois, sa compétence au Conseil d’administration pour décider de I'’émission, avec maintien ou
avec suppression du droit préférentiel de souscription des actionnaires, d’actions ordinaires et de
valeurs mobilieres donnant acces a de telles actions, y compris en cas d’offre publique d’échange
initiée par la société. Cette méme assemblée générale mixte a renouvelé la délégation donnée au
Conseil d’administration pour émettre des actions réservées aux personnes ayant signé un contrat
de liquidité avec la Société en leur qualité de titulaires d’actions ou d’options de souscription
d’actions de la société Orange. En outre, une délégation a été donnée au Conseil d’administration
pour procéder a I'émission a titre gratuit d’'instruments de liquidité sur options (“ILOs”) réservés aux
titulaires d’options de souscription d’actions de la société Orange bénéficiaires d’'un contrat de
liquidité. Le montant maximum des augmentations de capital social, immédiates et/ou a terme,
susceptibles d’étre réalisées en vertu des délégations conférées par ces résolutions financiéres a
été fixé a 8 milliards d’euros.

Dans le cadre de ces autorisations :

-France Télécom a lancé le 31 aolt 2005, dans le cadre de l'acquisition de prés de 80 % de
I'opérateur mobile espagnol Amena (voir note 4), une augmentation de capital de 3 020 millions
d’euros (prime d’émission incluse) par I'émission de 133 439 454 actions nouvelles. France
Télécom a procédé a l'attribution gratuite d’'un bon de souscription d’actions (BSA) par action
détenue le 31 aolt 2005, 37 bons donnant droit de souscrire a 2 actions nouvelles de France
Télécom au prix unitaire de 22,63 euros. Cette opération a fait I'objet d’'une note d’opération ayant
recu le visa de 'AMF n°05-666 en date du 31 ao(t 2005. Le réglement livraison est intervenu le
26 septembre 2005. Les frais d’émission d’'un montant de 63 millions d’euros ont été imputés sur
la prime d’émission.

-France Télécom a procédé a des augmentations de capital par la création de 2 286 917 actions
dont 1 630 683 actions au titre de I'exercice d’options de souscriptions d’actions Wanadoo
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reprises par France Télécom et 656 234 actions au titre des instruments de liquidité sur options
détenus par des bénéficiaires d’options de souscription d’actions Orange. Ces augmentations de
capital ont été constatées par le Conseil d’administration le 27 juillet 2005 a hauteur de 826 954
actions et le 26 janvier 2006 a hauteur du solde.

Au cours de I’exercice 2004 :

-Le 9 avril 2004, le Conseil d’administration a constaté la création de 1 145 actions suite a la
conversion, au cours du premier trimestre 2004, d’obligations convertibles en actions France
Télécom.

-Le 29 avril 2004, France Télécom a émis 64 796 795 actions nouvelles en rémunération des
actions Wanadoo apportées a I'offre publique mixte simplifiée d’achat et d’échange.

- France Télécom a procédé a une augmentation de capital par création de 218 658 actions, suite a
I'exercice d’'options de souscription d’actions Wanadoo reprises par France Télécom entre le
27 septembre 2004 et le 31 décembre 2004. Cette augmentation a été constatée par le Conseil
d’administration du 26 janvier 2005.

30.2 ACTIONS PROPRES

Au cours de I'exercice 2005, I'assemblée générale mixte du 22 avril 2005 a autorisé, pour une
période de dix-huit mois s’achevant le 22 octobre 2006, un programme de rachat d’actions propres
visé par I'Autorité des Marchés Financiers le 6 avril 2005 sous le numéro 05-220, dans la limite de
10 % du montant total du capital social.

France Télécom S.A.n’a pas racheté d’actions dans le cadre de ce programme au cours de
I'exercice 2005 et ne détient donc pas d’actions propres au 31 décembre 2005.

Au cours de I'exercice 2004, France Télécom a racheté, le 6 décembre 2004, 34 actions, en vue de
satisfaire a la demande de conversion anticipée de deux obligations France Télécom 4 % a
échéance du 29 novembre 2005.

30.3 RESULTAT PAR ACTION

Le tableau ci-dessous fournit la réconciliation entre le résultat de base et le résultat dilué conduisant
au calcul des résultats par action (de base et dilué) :
(en millions d’euros) Période close le
31 décembre 2005 31 décembre 2004

Résultat net utilisé pour le calcul du résultat par action — de base 5709 3017
Effet de la conversion de chaque catégorie d’instruments financiers
dilutifs sur le résultat net :

- TDIRA( et (2) 190 -
- OCEANE® 12 4
- Contrat de liquidité Orange® (1) -
Résultat net utilisé pour le calcul du résultat par action - dilué 5910 3021

(1) Les TDIRA, relutifs au 31 décembre 2004, ne sont pas pris en compte dans le calcul du résultat dilué par action au
31 décembre 2004. Au 31 décembre 2005, les TDIRA sont dilutifs.

(2) Voir note 21.

(3) Voir note 27.
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Le tableau ci-dessous fournit le nombre moyen pondéré d’actions ordinaires utilisé pour le calcul du
résultat de base et du résultat dilué par action :

(nombre d’actions) Période close le
31 décembre 2005 31 décembre 2004

Nombre moyen pondéré d’actions ordinaires en circulation — de

base 2 503 350 896 2 444 046 190
TDIRAM et (2) 129 514 587 -
OCEANE® 44 591 205 14 648 679
Contrat de liquidité Orange® 5850 735 10 605 877
Reprise des options de souscription Wanadoo®) 2809 793 4 627 930
Options de souscription France Télécom S.A.) - -
Nombre moyen pondéré d’actions en circulation — dilué 2686 117 216 2473 928 676

(1) Au 31 décembre 2004, les TDIRA représentent 132 601 144 actions.

(2) Voir note 21.

(3) Voir note 27. Les options de souscription dont le prix d’exercice est supérieur a la moyenne annuelle du cours de bourse
ne sont pas retenues dans le calcul du résultat dilué par action.

30.4 DISTRIBUTIONS

L’assemblée générale de France Télécom du 22 avril 2005 a décidé la distribution aux actionnaires
de France Télécom de 0,48 euro de numéraire par action existante a la date de I'assemblée
générale au titre de I'exercice 2004. Cette distribution est intervenue le 3 juin 2005.

Au cours de I'exercice 2004, 'assemblée générale de France Télécom du 9 avril 2004 a decidé la
distribution d’'une somme de 0,25 euro pour chaque action France Télécom existante a la date de
'assemblée générale ainsi que pour chaque action France Télécom qui serait émise au titre de
I'offre publique visant les actions de la société Wanadoo. Le versement est intervenu le 7 mai 2004.

30.5 VARIATION DE CHANGE

Au 31 décembre 2005, la variation positive de change de 1 380 millions d’euros concerne
essentiellement Orange Royaume-Uni pour 628 millions d’euros.

Au titre de cette variation de change de 1 380 millions d’euros, 730 millions d’euros concernent les
écarts d’acquisition, dont Orange Royaume-Uni pour 478 millions d’euros.

Au 31 décembre 2004, la variation positive de change de 548 millions d’euros concernait
essentiellement TP Group pour 643 millions d’euros.

Au titre de cette variation de change de 548 millions d’euros, 397 millions d’euros concernaient les
écarts d’acquisition, dont TP Group pour 373 millions d’euros.

30.6 COMPOSANTE CAPITAUX PROPRES DES DETTES HYBRIDES

France Télécom détient des instruments financiers, qui contiennent a la fois un élément de dette et
un élément de capitaux propres. Conformément aux principes comptables en vigueur, France
Télécom a procédé a un classement séparé des deux composantes.

La composante capitaux propres des dettes hybrides en vie peut étre détaillée comme suit :

(en millions d’euros) Période close le
Instruments financiers 31 décembre 2005 31 décembre 2004
TDIRAM 1215 1236
OCEANE 97 97
Total 1312 1333

(1) En septembre 2005, rachat de TDIRA pour un montant nominal de 243 millions d’euros, dont 21 millions d’euros relatif a
la composante capitaux propres de la dette hybride (voir note 21).
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Le montant de I'imp6t différé passif (hors effet du colt amorti) relatif a la composante capitaux
propres des dettes hybrides s’éléve :

-au 31 décembre 2005 : a 418 millions d’euros pour les TDIRA et 32 millions d’euros pour les
OCEANE.

-au 31 décembre 2004 : a 425 millions d’euros pour les TDIRA et 32 millions d’euros pour les
OCEANE.

30.7 GAINS ET PERTES ENREGISTRES DIRECTEMENT DANS LES CAPITAUX
PROPRES
30.7.1 RESERVE DES ACTIFS DISPONIBLES A LA VENTE
La réserve des actifs disponibles a la vente du Groupe s’éleve :

-au 31 décembre 2005, a 123 millions d’euros dont principalement 87 millions d’euros sur les titres
Bull.

-au 31 décembre 2004, a 124 millions d’euros dont principalement 41 millions d’euros sur les titres
Bull et 41 millions d’euros sur les titres Intelsat.
30.7.2 RESERVE DE FLUX DE TRESORERIE

Certains dérivés satisfont aux critéres de couverture de flux de trésorerie et sont comptabilisés
selon ce modéle. La partie du profit ou de la perte, réalisée sur linstrument de couverture,
considérée comme efficace est comptabilisée en capitaux propres dans la réserve de flux de
trésorerie.

-Au 31 décembre 2005, la réserve