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Keolis, acteur de la mobilité durable

EUROPE

N° 1 en France

du transport public de
voyageurs, leader mondial
pour les métros suede®
automatiques, premiere
flotte de bus et de cars en
France.

PY Amsterdam [ J

Londres @ Berlin

Bruxelles

Paris

 Ghifres ciés
1 ,8 MILLIARD

DE VOYAGEURS

38 000

COLLABORATEURS
DONT

25 600 en France PLUS DE 27 000 150 FILIALES DANS 8 PAYS
12 400 a l'international CONDUCTEURS D’EUROPE ET AU CANADA

4 OOO RECRUTEMENTS EN FRANCE EN 2007

2 — Keolis — Rapport financier 2007



CANADA

Montréal

profl

Keolis, opérateur privé de transport public de voyageurs, assure
chaque jour les déplacements de millions de personnes en France
et a l'international. A I'écoute de ses clients voyageurs, collectivités locales
et entreprises privées, le Groupe propose des solutions de mobilité
sur mesure, innovantes et adaptées a chaque problématique de
déplacement.

Pour construire cette mobilité durable et parce que, pour Keolis,
chaque voyageur est unique, ses équipes ceuvrent au quotidien
pour un transport moderne, performant et fluide.

Avec passion et détermination, le Groupe peut ainsi affirmer : « Nous irons
plus loin ensemble ».
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Rapport de gestion du conseil d’administration

a l'assemblée générale ordinaire annuelle du 27 mai 2008

Mesdames, Messieurs,

Nous vous avons réunis en assemblée générale
ordinaire annuelle, conformément aux dispo-
sitions |égales, réglementaires et statutaires
pour vous rendre compte de I’activité de notre
société durant I’exercice clos le 31 décembre
2007 et soumettre a votre approbation les
comptes consolidés et annuels dudit exercice.
Vos commissaires aux comptes vous donneront
par ailleurs lecture de leurs rapports.

De notre c6té, nous sommes a votre disposition
pour vous donner toutes précisions et tous ren-
seignements complémentaires qui pourraient
vous paraitre opportuns.

Nous reprenons ci-apres, successivement, les
différentes informations telles que prévues par
la réglementation.

Activité commerciale
et développement

L’année 2007 a été marquée en France par les
gains des réseaux urbains de Nevers et d’Aix-
les-Bains et les renouvellements obtenus a
Tours, Alés, Tarbes, Pau, Alencon, Cherbourg et
Boulogne-sur-Mer. En interurbain, le groupe
Keolis a poursuivi sa politique d’acquisitions
qui s’est traduite par la reprise de Voyages Dus-
sert en début d’année, de Delion en juin et de
TPN et Etasse courant juillet 2007. Ces acqui-
sitions vont apporter un chiffre d’affaires annuel
supérieur a 25 M€ au segment interurbain. En
paralléle, avec le gain des contrats pour I'exploi-
tation des aéroports de Troyes-Barberey et de
Clermont-Ferrand, le groupe a poursuivi son
développement sur un marché ou il est déja
présent a Grenoble, Angers, Chambéry ainsi
que sur I'aéroport de Méaulte.

A I’international, plusieurs opérations d’acqui-
sitions ont été conclues ou négociées et mar-
quent la volonté du groupe de prendre le
contréle des affaires dans lesquelles il était
jusqu’a présent impliqué en joint-venture ou
comme partenaire minoritaire. Ainsi, en début
d’année, les négociations sur la scission de
nos activités en joint-venture avec Rhenus-
Rethmann ont abouti et ont permis au groupe
de reprendre 100 % de I’essentiel des activités
ferroviaires précédemment exploitées par le
joint-venture Rhenus-Keolis, y compris le contrat
Hellweg Netz gagné en 2006 et qui doit démar-
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rer fin 2008. En paralléle, Keolis a consolidé sa
position en Allemagne en remportant I'appel
d’offres de Maas Rhein Lippe. La prise de
contréle de notre filiale danoise City-Trafik
(rachat de 50,3 % pour monter a 100 % du
capital), la montée au capital (de 16,7 % a 50 %)
de Syntus en partenariat avec les chemins de
fer néerlandais NS et la signature de I'opération
EBH, qui s’est conclue début 2008 et se traduit
par la reprise de 100 % des activités flamandes
du principal opérateur belge et I'acquisition
d’une participation complémentaire de 60 %
(de 11 a 71 %) sur les activités wallonnes et
bruxelloises permettent au groupe de confor-
ter ses positions dans 3 pays européens ou il
avait posé des jalons de longue date.

Cette accélération de la croissance externe,
aussi bien en France qu’a I'international, a voca-
tion a se prolonger comme en témoigne la
constitution d’un département fusions, acqui-
sitions et partenariats qui va permettre de struc-
turer et sécuriser I’'approche en matiere d’opé-
rations d’acquisitions.

Sur le front des appels d’offres, les bonnes nou-
velles sont venues de I’Angleterre avec le gain
de la franchise de West Midlands, rebaptisé
London Midland (prés de 200 M€ de chiffre
d’affaires pour notre quote-part en année pleine)
et I'incorporation des services de Gatwick
Express dans la franchise Southern et la sécu-
risation de cette derniére jusqu’en septem-
bre 2009. Ces deux succés ont été obtenus via
Govia, notre joint-venture commun avec Go-
Ahead.

Sur les autres zones, le bilan est positif. En
Suede, la viabilité de notre filiale CSG a été
confortée avec le contrat de 5 ans pour la sécu-
rité des équipements de transport public de la
région de Stockholm. Enfin, au Canada, notre
filiale commune avec le groupe SNC Lavallin,
Slivia, a obtenu le renouvellement pour I'assis-
tance a I'exploitation et la maintenance du
réseau de transport de Québec.

Recomposition
de 'actionnariat

L’année 2007 a vu la finalisation de I'opération de
recomposition du capital du groupe Keolis avec
la prise de participation d’Axa Private Equity,
Caisse de dépbt et de placements du Québec
et Pragma dans le capital du groupe.

Activité et résultats
du groupe en 2007

Les comptes consolidés sont établis en confor-
mité avec le référentiel IFRS tel qu’adopté par
I’Union européenne.

Le chiffre d’affaires du groupe ressort en 2007
a 2 765 M€ en progression de 6,6 % par rap-
port a 2006. Cette croissance provient notam-
ment de I'effet périmetre (opérations d’acquisi-
tions) qui apporte un chiffre d’affaires
supplémentaire de 36 M€ et des franchises
anglaises dont I'activité a cri de 106 M€ par
rapport a 2006, aidée par la contribution de
Southeastern sur 12 mois au lieu de 9 en 2006
et par le démarrage de London Midland en
novembre. On note une croissance solide des
revenus passagers, notamment en France ou le
groupe a mené en 2007, en partenariat avec
TNS Sofres, une consultation en profondeur
sur les évolutions de la société francaise et
leurs impacts en terme de mobilité afin de com-
prendre, accompagner et anticiper les nou-
veaux flux de voyageurs.

L’EBITDA récurrent s’éleve a 192,5 M€, soit
une croissance de 21,9 % par rapport a I'exer-
cice précédent. Si 'effet périmetre contribue
pour 5,4 M€ a la croissance de I'EBITDA (inter-
urbain, Syntus et montée au capital de City-
Trafik, y compris retraitement concomitant des
leasings, scission de I’Allemagne), I’essentiel
de cette amélioration se situe au niveau de la
performance opérationnelle et des variations
de portefeuille de contrat (impact année pleine
de Southeastern et démarrage de London
Midland qui compensent la fin en 2006 des
contrats d’exploitation de ’A14 et de Thames-
link). Hors variations de périmétre et princi-
pales évolutions de portefeuille, le groupe pro-
gresse de +22,2 M€, cette performance reflete
le dynamisme de nos activités internationa-
les, en particulier en Angleterre ainsi que le
succes de la réorganisation des activités
initiée en France en 2006 et que les équipes
locales se sont aujourd’hui largement ap-
propriées.

Le résultat opérationnel récurrent suit une ten-
dance analogue avec une croissance de
+28,6 M€ (+31,5%). Apres prise en compte de
'ensemble des charges opérationnelles, le résul-
tat opérationnel s’établit a 125,5 M€.



Le résultat net de I'exercice 2007 s’établit a
94,8 M€ contre 61,5 M€ en 2006, et a bénéficie
également de I’'amélioration de la performance
opérationnelle du groupe ainsi que de la contri-
bution des acquisitions et des nouveaux contrats.
La génération de cash-flow est restée forte sur
2007 avec un disponible apres investissement
de 153,2 M€ soit + 91,7 M€ par rapport a 2006.
La génération de cash-flow avait été pénalisée
en 2006 par le financement et les investisse-
ments de démarrage de Southeastern et 2007
a bénéficié du programme d’externalisation de
I'immobilier en France. Il est a noter que I'exer-
cice qui vient de s’écouler a été marqué par
des efforts importants en matiére de croissance
externe (pres de 40 M€ consacrés aux acqui-
sitions, hors reprise de I'endettement des socié-
tés acquises) qui pésent sur le cash-flow.
Afin 2007, le groupe Keolis ressort en position
de trésorerie nette a hauteur de 125,9 M€ contre
64,5 M<£ fin 2006.

COMPTES SOCIAUX

Les comptes sociaux sont établis en confor-
mité avec les régles comptables frangaises.
Le résultat d'exploitation, y compris la quote-
part sur opérations faites en commun est de
20 972 K€ contre 18 771 K€ en 2006.

Le résultat financier s'établit a 86 320 K€ contre
26 278 K€ en 2006.

Apres constatation d'un résultat exceptionnel
de 3 932 K<€, de la participation des salariés
de 484 K€ et d'un imp6t société de 5 226 K€,
les comptes sociaux de Keolis se soldent par
un bénéfice de 105 515 K€.

FILIALES ET PARTICIPATIONS

Le tableau annexé a notre bilan vous donne
toutes les informations concernant I'activité
des filiales et participations de notre société.

FRANCHISSEMENTS
DE SEUILS ET PRISES
DE CONTROLE

Au cours de I'exercice 2007, Keolis a acquis
ou pris le contrdle de :

plus du 2/3 du capital des sociétés
francaises suivantes :

¢ \Joyages Dussert, devenu Keolis Garonne,

e Autocars Delion SAS et sa filiale Delion Tou-
risme, agence de voyages ;

¢ Transholding et I’ensemble des Sociétés du
Groupe TPN ;

¢ Etasse Tourisme et sa filiale Etasse Voyages,
agence de voyages ;

e | oisirs et Voyages.

ACTIVITE EN MATIERE
DE RECHERCHE ET
DE DEVELOPPEMENT

La société n'a engagé au cours de I'exercice
aucune dépense en matiere de recherche. De
nombreuses activités de développement de
nouveaux produits et services sont cependant
intégrées au plus prés des responsables opé-
rationnels pour garantir leur adéquation au mar-
ché. Les charges correspondantes ne sont pas
isolées dans le résultat et n'ont pas fait I'objet
d'un suivi spécifique.

EVOLUTION PREVISIBLE
ET PERSPECTIVES D'AVENIR

Plan stratégique 2008-2010 :

Le groupe a procédé au cours de I'année 2007
a une actualisation de son plan stratégique pour
les années 2008 a 2010. Cet exercice a confirmé
les orientations définies dans le précédent plan
avec une concentration en France sur la défense
et le développement du portefeuille de contrats
et sur la poursuite de la politique d’acquisitions
en interurbain. A I'international, le groupe vise
a conforter ses positions dans les zones ou il
se trouve, notamment via la prise de participa-
tions majoritaires tout en continuant son déve-
loppement en donnant la priorité aux marchés
européen et nord-américain.

EVENEMENTS IMPORTANTS
SURVENUS DEPUIS
LA CLOTURE DE L'EXERCICE

Keolis a acquis 60 % d’Eurobus Holding et
porte ainsi a 71 % sa part dans le capital au coté
de la Société régionale wallonne de transport
(29 %). Keolis a simultanément acquis la tota-
lit¢é du péle flamand d’Eurobus qui sera
renommé Keolis Vlaanderen. Créé en 1996,
Eurobus regroupe aujourd’hui 42 sociétés et
représente un chiffre d’affaires global (activités
transports) de 109 millions d’euros.

AUGMENTATION
DE CAPITAL

Le capital social au 31 décembre 2006, qui était
de 46 561 500 € divisé en 3 880 125 actions de
12 € chacune, se trouve porté au 31 décem-
bre 2007 a 46 851 276 €, suite a I’émission de
24 148 actions nouvelles résultant de levées
d’options de souscription d’actions qui repré-
sentent une augmentation de capital de
289776 € et une prime d’émission de
1571 310,36 €.

AFFECTATION DU RESULTAT

Nous vous proposons d’affecter le bénéfice de
I’exercice, qui ressort a 105 514 855,27 € de la
maniere suivante :

I Bénéfices de I'exercice 105 514 855,27 €

| Affectation a la réserve légale 28 977,60 €

BENEFICE DISTRIBUABLE 105 485 877,67 €

| Distribution de dividendes 105 415 371,00 €
I Affectation au poste report

I a nouveau 70 506,67 €

Il vous sera en conséquence proposé d’attribuer
a chaque action a titre de premier dividende
0,60 € et a titre de dividende supplémentaire
26,40 € soit un dividende total de 27,00 € par
action.

De ce dividende, 105 176 502 € ne sont pas
éligibles a I'abattement de 40 % car distribués
a des personnes morales soumises a I'impot sur
les sociétés.
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Conformément a I'article 47 de la loi n° 65566 du 12 juillet 1965, nous vous rappelons que le dividende des trois précédents exercices se présen-

tait comme suit :

EXERCICE DIVIDENDE

MONTANT DES REVENUS DISTRIBUES

MONTANT DES REVENUS DISTRIBUES

EXERCICE 2006

49005 978,75 €

ELIGIBLES A LA REFACTION

54 321,63 €

Soit 12,63 € par action

EXERCICE 2005

NON ELIGIBLES A LA REFACTION

48 951 657,12 €

42003 945,70 € 47 578,50 € 41 956 367,20 €
Soit 10,90 € par action
EXERCICE 2004
108 900 823,20 € 0€ 108 900 823,20 €

soit 28,29 € par action

Dépenses non déductibles fiscalement :

Nous vous indiquons que des dépenses non
déductibles fiscalement au sens des articles 223
quater et 223 quinquies du Code général des
impots ont été engagées au cours de |'exer-
cice écoulé, a hauteur de 129 K€.

ACTIONNARIAT

Au 31 décembre 2007, Financiére Keos détient
99,77 % du capital.

PARTICIPATION DES SALARIES
AU CAPITAL

Au 31 décembre 2007, Le FCPE Keolis Actionna-
riat détient 0,23 % du capital.

CONVENTIONS VISEES AUX
ARTICLES L225-38 ET L225-39
DU CODE DE COMMERCE

Il vous sera donné lecture du rapport des com-
missaires aux comptes sur les conventions
intervenues au cours de I’exercice et autori-
sées par votre conseil d’administration confor-
mément aux dispositions de I'article L225-38 du
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Code de commerce. Par ailleurs, nous vous
rappelons que la liste des conventions visées
a larticle L225-39 du Code de commerce est
tenue a votre disposition conformément a I'ar-
ticle L225-115 du Code de commerce.

INTEGRATION FISCALE

Nous portons a votre connaissance que votre
société a décidé d’adhérer, a compter du 1 jan-
vier 2008, au groupe fiscal constitué par
KUVERA DEVELOPPEMENT laquelle sera seule
redevable de I'imp6t sur les sociétés.

ADMINISTRATIONET
CONTROLE DE LA SOCIETE

1. Modalité d’exercice

de la direction générale

Nous vous indiquons, conformément a I'article
148 du décret du 23 mars 1967, que votre conseil
d’administration a opté pour le cumul des fonc-
tions de président du conseil d’administration et
de directeur général.

Monsieur Michel Bleitrach a été nommé prési-
dent-directeur général lors de la délibération du
17 février 2005.

2. Mandats et fonctions exercés

par chacun des mandataires sociaux
Nous vous indiquons dans I'annexe jointe au pré-
sent rapport la liste des mandats et fonctions
exercés par chacun des mandataires sociaux en
fonction en 2007.

3. Le mandat d’administrateur

de Monsieur Michel Bleitrach vient a expiration a
l'issue de I'assemblée générale ordinaire appe-
|ée a statuer sur les comptes de I'exercice clos le
31 décembre 2007. Il vous sera proposé de le
renouveler pour une durée de trois ans.

Il vous sera également proposé de ratifier la
cooptation de Monsieur Laurent Roquette en
qualité de censeur faite par le conseil d’admi-
nistration dans sa séance du 23 octobre 2007,
et pour une durée de cing ans, soit jusqu'a l'as-
semblée générale ordinaire appelée a statuer sur
les comptes de |'exercice clos le 31 décembre
2011.

Nous espérons que les propositions qui précedent
recevront votre agrément et que vous voudrez
bien voter les résolutions qui vont vous étre sou-
mises.

LE CONSEIL D'ADMINISTRATION



Liste des mandats ou fonctions exercés en 2007

dans d'autres sociétés par les mandataires sociaux de Keolis

MICHEL BLEITRACH

Président

Président/Président du directoire
Président

Président-directeur général
Président

Président du conseil d'administration
Président

Administrateur

KEBEXA PARTICIPATIONS
KUVERA DEVELOPPEMENT
FINANCIERE KEOS

KEOLIS

KEOS MANAGEMENT
KEOLIS LYON

SEAG

SECHILIENNE - SIDEC

CLAIRE DREYFUS-CLOAREC
(JUSQU'AU 22/05/2007)

Représentant permanent

SNCF Participations

Surveillance et vice-présidente
Présidente-directrice générale

Membre du conseil de surveillance

Présidente du conseil de surveillance
Administrateur

Représentant permanent de SNCF Participations

Membre du conseil de surveillance
Membre du conseil de surveillance
Administrateur

KEOLIS

FINANCIERE KEOS
SNCF PARTICIPATIONS

SEAFRANCE
CTC

NOVATRANS

GIE FINANCIERE SCETA

STE GERANCE WAGONS GDE CAPACITE
STVA

FINANCIERE ERMEWA

STE EUROPEENNE POUR

LE FINANCEMENT DE MATERIEL
FERROVIAIRE

MICHEL LAMBOLEY

Membre du directoire
Représentant permanent Keolis
Administrateur

Administrateur

Administrateur

Administrateur

Administrateur

Administrateur

KUVERA DEVELOPPEMENT
FINANCIERE KEOS

KEOLIS LYON

KEOLIS RENNES

TRANSPOLE

EUROBUS HOLDING (Belgique)
CITYPENDELN SVERIGE AB (Suéde)
KEOLIS ESPANA

JEAN MICHEL MAUVILLY
(JUSQU'AU 20/08/2007)

(JUSQU'AU 20/04/2007)

Membre du conseil
de surveillance et vice-président

Représentant permanent EOLE
Administrateur

FINANCIERE KEOS

KEOLIS
Tmf Operatiing

LAURENT TREVISANI

Administrateur

Représentant permanent SNCF Participations

KEOLIS

EFFIA

EFFIA Concessions
EFFIA SYNERGIES
C-FER-J
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Annexe

Tableau récapitulatif des délégations de compétence et de pouvoirs accordées par I'assemblée générale au conseil
d’administration dans le domaine des augmentations de capital

NEANT.
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A. Chiffres clés du groupe

(en millions d’euros) 2007 2006 2007/2006 (%)

Chiffre d'affaires 2 765 2 594 6,59
Chiffre d'affaires net de sous-traitance 2680 2509 6,82
EBITDA récurrent 192 158 21,52
EBITDA 186 154 20,78
Résultat opérationnel récurrent 119 91 30,77
Résultat opérationnel 125 89 40,45
Résultat net des activités courantes 95 61 55,74
Résultat net (part du groupe) 94 60 56,67
Capitaux propres consolidés 174 118 47,46
dont part du Groupe 172 117 47,01

Dividendes distribués 49 42 16,67
Excédent de trésorerie d’exploitation 211 166 27,11

Investissements industriels 79 88 (10,23)
Investissements financiers 38 42 (9,52)
Dette financiére nette (126) (65) 93,85
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B. Etats financiers consolidés

1. Compte de résultat

(en millions d’euros) Note 2006
Chiffre d'affaires 2765 2594
Autres produits liés a I'activité 118 70

| PRODUITS DES ACTIVITES ORDINAIRES 2883 2664
Sous-traitance (85) (85)
Achats consommeés et charges externes (1 156) (1 053)
Impdts et taxes (51) (53)
Charges de personnel, intéressement, participation 41 (1 385) (1 .304)
Autres produits et charges opérationnels 13 15
Dotations nettes aux provisions sur actifs circulants 2) -
Dotations nettes aux amortissements et autres provisions (104) (102)
Résultat de cession sur matériel de transport 4.2 1) 2
Quote-part de reprise de subvention 7 7

| RESULTAT OPERATIONNEL RECURRENT 119 91
Produits et charges non récurrents 4.3 8 4)
Dotations nettes aux amortissements et provisions 2) 2
sur éléments non récurrents

| RésuLTAT OPERATIONNEL 125 89
Codt endettement financier brut (14) (12)
Produits de trésorerie et équivalents de trésorerie 18 13
Résultat de cession financier 1) )
Autres revenus et charges financiéres 4 2

| REsuLTAT FINANCIER 7 1

| RESULTAT AVANT IMPOT ET DES PARTICIPATIONS MISES EN EQUIVALENCES 132 90
Résultat des participations mises en équivalences 4.5 - -
Charge d’imp6t 4.6 37) (29)

| RESULTAT NET DES ACTIVITES COURANTES 95 61
Résultat net d’imp6t des activités arrétées ou en cours de cession = -

| RésuLTAT NET CONSOLIDE 95 61

Part des minoritaires dans le résultat (1) (1)
RESULTAT NET PART DU GROUPE 94 60
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B. Etats financiers consolidés

2. Bilan

ACTIF
Au 31/12/2007 Au 31/12/2006
(en millions d’euros) Note -
Ecart d’acquisition 5.1 107 84
Autres immobilisations incorporelles 5.2 39 28
Immobilisations corporelles 5.3 317 293
Participations mises en équivalence 5.5 1 1
Autres actifs financiers non courants 5.7 60 58
Imp6ts différés actifs 5.8 33 31
| AcTiFs NON couranTs 557 495
Stocks et en cours 5.9 31 27
Créances d’exploitation 5.10 294 235
Créances diverses 5.10 183 137
Trésorerie et équivalents de trésorerie 5.11 273 182
| AcTiFs couranTs 781 581
Actifs des activités non poursuivies ou détenus en vue de la vente 5.12 - 29
TOTAL ACTIF 1338 1105
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PASSIF

Au 31/12/2007 Au 31/12/2006

(en millions d’euros) Note
Capital social 47 47
Réserves et primes 31 10
Résultat net part du groupe 94 60
| cAPITAUX PROPRES PART DU GROUPE 5.13 172 117
Intéréts minoritaires 1 1
Résultat net part des minoritaires 1 -
| caPmaux PrROPRES 513 174 118
Provisions pour risques et charges non courantes 5.16 71 78
Dettes financieres non courantes 5.14 63 50
Imp6t différé passif 5.8 23 5
| PassiFs NON couranTs 157 133
Provisions pour risques et charges courantes 5.16 40 43
Dettes financieres courantes 5.14 84 67
Clients : avances et acomptes regus 5.17 16 9
Fournisseurs et comptes rattachés 5.17 350 293
Autres dettes d’exploitation courantes 517 517 430
| PassiFs couranTs 1007 842
Passifs des activités non poursuivies
ou liés aux actifs destinés a étre cédés 5.12 - 12
TOTAL PASSIF 1338 1105
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B. Etats financiers consolidés

3. Etat consolidé des produits et charges comptabilisés en capitaux propres

(en millions d’euros) 2006

Ecarts de conversion et autres mouvements - 2)

Valeur intrinseque des instruments financiers nette d’imp6ts différés 1 -

Ecarts actuariels liés aux retraites nets d’impéts différés

I CHARGES NETTES COMPTABILISEES DIRECTEMENT EN CAPITAUX PROPRES 9 4
Résultat de I'exercice 94 61
| TOTAL DES PRODUITS ET CHARGES COMPTABILISES AU TITRE DE L'EXERCICE 103 65

DONT REVENANT AUX @
Actionnaires de Keolis SA
Intéréts minoritaires® 103 65

(1) La part des intéréts minoritaires au compte de résultat est présentée en dette au bilan du fait des engagements de rachat par Keolis (cf. note 2.3.4.).
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B. Etats financiers consolidés

4. Tableau de variation des capitaux propres

Capital Primes Réserves Réserves Autres Résultats Total part Intéréts Total
social de de  réserves  non du  minoritaires

(en millions d’euros) couverture conversion distribués  groupe

| Au 31 DECEMBRE 2005 46 = = 4 ) 48 93 1 94
Affectation du résultat - - - - 48 (48) - - -
Augmentation de capital 1 - - - - - 1 - 1
Résultat de I'exercice - - - - - 60 60 1 61
Distributions de dividendes - - - - 42) - 42) - (42)
Produits et charges comptabilisés - - - () 6 - 4 - 4
directement en capitaux propres
Rachat d’intéréts minoritaires - 2 - - (1 - 1 (1) -
et autres mouvements

I AU 31 DECEMBRE 2006 47 2 - 2 6 60 117 1 118
Affectation du résultat - - - - 60 (60) - - -
Augmentation de capital - 1 - - - - 1 - 1
Résultat de I'exercice - - - - - 94 94 1 95
Distributions de dividendes - - - - (49 - (49) - 49)
Produits et charges comptabilisés - - - - 9 - 9 - 9
directement en capitaux propres
Rachat d’intéréts minoritaires - - - - - - - - -
et autres mouvements

I AU 31 DECEMBRE 2007 47 3 - 2 26 94 172 2 174
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B. Etats financiers consolidés

5. Tableau consolidé des flux de trésorerie

(en millions d’euros) Note 2007 2006

EBITDA 4.4 186 154
Variation du BFR 56 39
Imp6ts sur les bénéfices (31) (27)
| EXCEDENT DE TRESORERIE D’EXPLOITATION 211 166
Acquisitions en propre (79) (88)
Cessions (prix de vente) 50 12
Subventions d’investissements regues 2 5
Investissements financiers (38) 42)
Cession d’actifs financiers 7 9
| TOTAL FLUX NET D’INVESTISSEMENT (58) (104)
| DisPONIBLE APRES INVESTISSEMENT 153 62
Résultat financier hors dividendes 1 4
Dividendes versés et regus nets (48) 42)
| DISPONIBLE AVANT FINANCEMENT 106 24
Variation des capitaux propres 2 1
Nouveaux emprunts 26 62
Remboursements d’emprunts (48) (82)
Variation des autres dettes financieres 12 )
| TOTAL FLUX DE FINANCEMENT ) (21)
Ecart de conversion (4 2
| vARIATION DE TRESORERIE BRUTE 95 5
Comptes courant CT / LT (7) -
| vARIATION DE TRESORERIE NETTE 87 5
Trésorerie d’ouverture 5.11 169 164
Trésorerie de clbture 5.11 256 169
| vaRIATION DE TRESORERIE 87 5
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C. Notes annexes aux états financiers consolidés

1.

INFORMATION GENERALE

L’activité du groupe Keolis SA et de ses filiales
(« Keolis » ou « le Groupe ») est le transport mul-
timodal de voyageurs. Keolis intervient dans 7 pays
d’Europe et au Canada en tant que délégataire de
services publics, d’opérateur de franchises fer-
roviaires ou de contrats pluriannuels.

Keolis SA, société téte du Groupe, est une société
anonyme enregistrée et domiciliée en France,
dont le siége social est situé au 9, rue de Caumar-
tin, a Paris 1.

Les états financiers consolidés du groupe Keolis
pour I'exercice de 12 mois clos le 31 décembre
2007 ont été arrétés par le conseil d’administra-
tion du 4 mars 2008.

2.

PRINCIPALES METHODES
COMPTABLES

2.1. Bases de préparation
de l'information financiére

Les états financiers consolidés du Groupe pour
I’exercice clos le 31 décembre 2007 ont été éta-
blis en conformité avec le référentiel IFRS (Inter-
national Financial Reporting Standards) tel
qu’adopté par I'Union européenne.

Le référentiel IFRS comprend les normes IFRS, les
normes IAS (International Accounting Standards),
ainsi que leurs interprétations IFRIC (Internatio-
nal Financial Reporting Interpretations Committee).
Les normes et interprétations retenues pour I'éla-
boration des états financiers consolidés 2007 et
des comptes comparatifs 2006 sont celles
publiées au Journal officiel de I'lUnion européenne
(JOUE) au 31 décembre 2007 et dont I'application
est obligatoire a cette date ou celles pour les-
quelles Keolis a fait le choix d’une application par
anticipation.

Les états financiers consolidés établis au
31 décembre 2007 sont présentés en millions
d’euros sauf indication contraire.

Les actifs et passifs compris dans les états finan-
ciers consolidés du Groupe sont évalués et comp-
tabilisés selon différentes conventions d’évalua-
tion autorisées par le référentiel IFRS

correspondant principalement au codt historique,
a I'exception des instruments financiers dérivés et
des actifs financiers détenus a des fins de trans-
action ou classés comme disponibles a la vente,
qui sont évalués a leur juste valeur.

Les actifs non courants et les groupes d’actifs
détenus en vue d’étre cédés sont évalués au mon-
tant le plus faible entre la valeur comptable et la
juste valeur diminuée des codts de la vente.

Pour établir les comptes du Groupe, conformé-
ment au cadre conceptuel des normes IFRS, la
direction doit effectuer des estimations et formu-
ler des hypothéses qui affectent les montants
figurant dans les états financiers. La direction est
amenée a réviser ces estimations en cas de chan-
gement dans les circonstances sur lesquelles
elles étaient fondées ou par suite de nouvelles
informations. La direction est également amenée
a exercer son jugement dans le cadre de I'appli-
cation des méthodes comptables. En consé-
quence, les estimations futures pourraient évo-
luer par rapport a celles retenues au 31 décembre
2007.

Enfin, en I'absence de normes ou interprétations
applicables a une transaction spécifique, la direc-
tion du Groupe fait usage de jugement pour défi-
nir et appliquer les méthodes comptables qui per-
mettront d’obtenir des informations pertinentes
et fiables, de sorte que les états financiers :

e présentent une image fidéle de la situation finan-
ciere et des flux de trésorerie du Groupe,

e traduisent la réalité économique des comptes,
e soient neutres,

e soient prudents,

e et soient complets dans tous leurs aspects signi-
ficatifs.

2.2. Evolution en matiére de principes
comptables

Options ouvertes par le référentiel internatio-
nal et retenues par le groupe Keolis :

Certaines normes comptables internationales pré-
voient des options en matiére d’évaluation et de
comptabilisation des actifs et passifs.

Dans ce cadre, les options que le Groupe a choisi
d’appliquer sont :

° Amendement de I'lAS 19 « Avantages du per-
sonnel » (publié au JOUE du 24 novembre 2005
et applicable a compter du 1¢ janvier 2006). Cet
amendement permet la comptabilisation des

écarts actuariels liés aux avantages postérieurs a
I’'emploi directement en capitaux propres et pré-
voit la présentation de nouvelles informations en
annexe.

¢ [FRIC 4 « Déterminer si un accord contient un
contrat de location » (publi¢ au JOUE du
24 novembre 2005 et applicable a compter du
1= janvier 2006). Cette interprétation fournit les
conditions permettant de déterminer si un accord
constitue en substance un contrat de location a
comptabiliser selon la norme IAS 17 « Contrats de
location ».

La norme IFRS 1 offre des options lors de la pre-
miere adoption des normes IFRS. Le Groupe a fait
les choix suivants :

¢ | a comptabilisation des regroupements d’entre-
prises réalisés avant la date de transition n’a pas
fait I'objet de retraitement rétrospectif ;

¢ | a méthode du codt historique appliquée aux
immobilisations corporelles et incorporelles a été
maintenue sans retenir I'option permettant de
valoriser ces actifs a leur juste valeur a la date du
bilan d’ouverture.

Pour toutes les autres normes IFRS, le retraitement
des valeurs d’entrée des actifs et des passifs au
1= janvier 2005 a été effectué de fagon rétroactive
comme si ces normes avaient toujours été appli-
quées.

Application de normes, amendements de nor-
mes et d’interprétations d’application obliga-
toire au 1¢ janvier 2007 :

* Amendement a IAS 1 « Présentation des états
financiers — Informations a fournir concernant le
capital » ;

¢ |FRS 7 « Instruments financiers : informations a
fournir » ;

¢ |FRIC 8 « Champ d’application d’'IFRS 2 », d’ap-
plication obligatoire pour les exercices ouverts
apres le 1 mai 2006, soit pour Keolis au 1* jan-
vier 2007. L'application de cette interprétation est
sans effet sur les périodes publiées.

¢ |[FRIC 9 « Réévaluation des dérivés incorpo-
rés », applicable pour les exercices ouverts pos-
térieurement au 1* juin 2006, soit pour Keolis au
1= janvier 2007. L'application de cette interpréta-
tion est sans effet sur les comptes du Groupe.

¢ IFRIC 10 « Interim Financial Reporting and Impair-
ment » applicable pour les exercices ouverts pos-
térieurement au 1 novembre 2006. Les princi-
pales dispositions de ce texte relatives au caractere
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définitif d’'une dépréciation constatée sur un écart
d’acquisition, ou sur un actif financier classé dans
la catégorie des actifs disponibles a la vente lors
des cl6tures intermédiaires étaient déja appli-
quées par le Groupe.

Normes, amendements de normes et interpré-
tations sans application par anticipation :
Keolis n'a pas opté pour une application anticipée
des normes, amendements de normes et interpré-
tations suivants (adoptés ou en cours d’adoption
par I'Union européenne) :

¢ IFRS 8 « Operating Segments », applicable pour
les exercices ouverts a compter du 1* janvier 2009
n’a pas encore regu I'agrément de I'Union euro-
péenne. Les principes énoncés par ce texte peu-
vent affecter la structure de I'information sectorielle,
ainsi que le niveau des regroupements d’Unités
génératrices de trésorerie (UGT) retenu pour tes-
ter les valeurs des écarts d’acquisition.

* Amendement a IAS 23 « Colts d’emprunt »,
applicable pour les exercices ouverts a compter du
1* janvier 2009 n’a pas encore regu I'agrément de
I'Union européenne. La comptabilisation en charge
des colts d’emprunt finangant un actif ne sera
plus possible lors de I'application de cet amen-
dement ; les colts d’emprunt directement attri-
buables a I'acquisition, la construction ou la pro-
duction doivent étre incorporés a I'actif éligible.
La norme révisée s’applique aux codts d’emprunt
d’un actif éligible pour lesquels le début de la capi-
talisation commence a compter du 1 janvier 2009.
¢ |FRIC 11 « IFRS 2 — Actions propres et transac-
tions intra-groupe », applicable pour les exercices
ouverts postérieurement au 1¢ mars 2007. Les
dispositions de cette interprétation sont sans effet
sur les périodes publiées.

¢ |FRIC 12 « Service Concession Arrangements »
applicable pour les exercices ouverts a compter
du 1¢ janvier 2008, n’a pas encore regu I'agré-
ment de I'Union européenne. Ce texte précise la
mise en ceuvre du modele financier et du modele
de I'actif incorporel pour le traitement comptable
des contrats de concession de services publics.
Les impacts éventuels de I'application de cette
norme sont en cours d’étude.

¢ |IFRIC 14 « IAS 19 — The Limit on a Defined Bene-
fit Asset, Minimum Funding Requirements and
their Interaction », applicable pour les exercices
ouverts postérieurement au 1 janvier 2008. Cette
interprétation fournit des principes généraux sur
la maniére de déterminer le plafonnement de I'ac-
tif qui peut étre reconnu selon IAS 19 « Avantages
au personnel ». Elle explique également en quoi
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une obligation statutaire ou contractuelle de finan-
cement minimum affecte I'actif ou le passif enre-
gistré au titre des engagements de retraite.

2.3. Principes comptables
2.3.1. Méthode de consolidation

Les filiales :

Les filiales sont toutes les sociétés dans lesquelles
Keolis exerce, directement ou indirectement, le
contrdle qui se caractérise par le pouvoir de diri-
ger les politiques financieres et opérationnelles
afin d’obtenir des avantages de leurs activités.
Les états financiers consolidés du Groupe incluent
les actifs, les passifs, et les produits et charges de
ces sociétés.

Ce contrble exclusif est présumé exister dans les
sociétés dans lesquelles Keolis détient directe-
ment ou indirectement plus de 50 % des droits de
vote. Pour apprécier ce controle, sont pris en
compte les droits de vote potentiels immédiate-
ment exergables ou convertibles, y compris ceux
détenus par une autre entité.

Il n’y a pas a ce jour d’entité ad hoc faisant I'ob-
jet d’un contrble en substance par Keolis et dans
laquelle le Groupe n’a pas de participation au
capital qui serait considérée comme une filiale.

Les co-entreprises :

Les sociétés exploitées en commun avec un
nombre limité de partenaires, dans lesquelles
Keolis exerce un contréle conjoint en vertu d’ac-
cords contractuels, sont consolidées par intégra-
tion proportionnelle. Les états financiers conso-
lidés incluent la quote-part du Groupe dans les
actifs, les passifs et les produits et charges de
ces sociétés.

Les entreprises associées :

Les sociétés dans lesquelles Keolis exerce une
influence notable sans toutefois exercer un
contrdle sont comptabilisées selon la méthode
de la mise en équivalence. Cette influence notable
est présumée a partir de 20 % des droits de vote.
Certaines sociétés ne cléturent pas leurs comptes
annuels au 31 décembre, une situation intermé-
diaire est alors retenue.

Certaines sociétés ne présentant pas un carac-
tere significatif par rapport aux comptes conso-
lidés n’ont pas été consolidées au 31 décem-
bre 2007 et leur valeur d’acquisition reste
comptabilisée en autres actifs non courants
(note 5.7). L’incidence globale de ces sociétés

non consolidées n’est pas significative. Les
résultats des sociétés acquises au cours de la
période sont inclus dans les états financiers
consolidés a partir de la date d’obtention du
contréle ou de I'influence notable. Les résultats
des sociétés cédées au cours de la période sont
inclus dans les états financiers consolidés jusqu’a
leur date de perte de contréle ou de I'influence
notable.

Transactions éliminées dans les états financiers
consolidés :

Les éliminations des opérations effectuées entre
les sociétés consolidées sont effectuées dans la
limite de la quote-part de détention reflétée dans
les états financiers consolidés. Les pertes réalisées
sur des transactions entre sociétés consolidées
qui sont indicatives d’une perte de valeur ne sont
pas éliminées.

2.3.2. Conversion des opérations et des états
financiers des sociétés étrangéres

Les états financiers consolidés du Groupe sont
établis en euro, qui est la monnaie de fonctionne-
ment et de présentation de la société mere.

Conversion des opérations en devises :

Les sociétés du Groupe ont pour devise de fonc-
tionnement leur monnaie locale. Les opérations
libellées en monnaies étrangeres sont converties
par les filiales dans leur monnaie de fonctionne-
ment au cours de change en vigueur a la date de
la transaction.

Les actifs et passifs monétaires libellés en mon-
naies étrangeéres sont réévalués au cours de
change en vigueur a la date de cl6ture. Les diffé-
rences de change correspondantes sont enre-
gistrées en produits ou charges financiers.

Conversion des états financiers des sociétés
étrangeres :

Les comptes des sociétés consolidées étrangéres,
dont la monnaie de fonctionnement n’est pas
I’euro, sont convertis comme suit :

* les actifs et passifs sont convertis sur la base des
cours officiels de change en vigueur a la date de
cléture ;

* les produits et charges sont convertis au cours
moyen de la période sauf fluctuations importan-
tes des cours, qui est considéré comme appro-
chant les cours de change aux dates des opéra-
tions ;

® les écarts résultant de ces conversions sont



comptabilisés dans les capitaux propres conso-
lidés au poste « réserves de conversion ».

2.3.3. Ecarts d’acquisition

L"écart d’acquisition positif (goodwill) représente
I’excédent du colt d’une acquisition sur la part
acquise par le Groupe dans la juste valeur des
actifs, passifs, et passifs éventuels identifiables de
I’entité acquise a la date d’acquisition.

L"écart d’acquisition constaté sur une entreprise
associée est inclus dans la valeur de la partici-
pation, dans le poste du bilan « Participations
dans les entreprises associées ».

Des corrections ou ajustements peuvent étre
apportés a la juste valeur des actifs, passifs et
passifs éventuels acquis dans les douze mois qui
suivent I'acquisition. Il en résulte alors une cor-
rection rétrospective de I’écart d’acquisition.
Les écarts d’acquisition ne sont pas amortis,
ils font en revanche I'objet de tests de perte de
valeur chaque année ou plus fréquemment
quand les événements ou des changements de
circonstances indiquent la possibilité d’une perte
de valeur.

Pour les besoins de ces tests, les écarts d’acqui-
sition sont affectés aux unités génératrices de
trésorerie ou groupes d’unités génératrices de
trésorerie susceptibles de bénéficier des synergies
des regroupements effectués selon les modali-
tés présentées dans la note 2.3.7.

Les pertes de valeur constatées sont, le cas
échéant, comptabilisées dans le résultat opération-
nel, et sont irréversibles.

Le résultat dégagé sur la cession d’une activité ou
d’une société tient compte de la valeur comptable
de I'écart d’acquisition de 'activité ou de la société
cédée.

Les écarts d’acquisition négatifs (badwill) sont
immédiatement comptabilisés au compte de résul-
tat a la date d’acquisition.

2.3.4. Engagements de rachat de titres

Dans I'attente des conclusions de 'lASB sur la
comptabilisation des engagements de rachat de
titres, le Groupe a opté pour le traitement comp-
table suivant :

Les actionnaires minoritaires de certaines filiales
consolidées par intégration globale bénéficient

de promesses d’achat de leurs titres octroyées par
le Groupe. C’est le cas au Canada et en Suéde.

Conformément aux normes IFRS, ces engage-
ments d’achat (fermes ou conditionnels) des inté-
réts minoritaires sont comptabilisés en dettes
financieres avec pour contrepartie une réduction
des intéréts minoritaires.

Lorsque la valeur de 'engagement excéde le mon-
tant des intéréts minoritaires, le solde est comp-
tabilisé en écart d’acquisition complémentaire. A
chaque cléture, la juste valeur des engagements
d’achat des minoritaires est revue. La dette finan-
ciére correspondante est ajustée avec pour contre-
partie une modification de I'écart d’acquisition
associé.

2.3.5. Immobilisations incorporelles

Les immobilisations incorporelles figurent au bilan
a leur colt d’acquisition diminué du cumul des
amortissements et des pertes de valeur.

Elles concernent principalement les brevets, li-
cences, marques, procédés, droits contractuels,
actifs de retraite et logiciels.

Dans le cadre de I'attribution des contrats, le
Groupe active les colts, répondant aux critéres
d’identification définis par IAS 38, engagés entre
la date d’attribution du marché et la date de
démarrage effectif de I'exploitation.

Dans le cadre des acquisitions effectuées par le
Groupe, la relation contractuelle entre la société
acquise et son client (’autorité organisatrice) est
valorisée a sa juste valeur et comptabilisée distinc-
tement de I'écart d’acquisition en tant que droit
contractuel, celle-ci répondant aux critéres d’iden-
tification prévus par IAS 38 et IFRS 3.

Lorsque leur durée d’utilité est définie, les immo-
bilisations incorporelles sont amorties selon la
méthode linéaire sur des périodes qui correspon-
dent a leur durée d’utilisation prévue. Le mode
d’amortissement et les durées d'utilité sont révi-
sés au moins a chaque exercice. Les durées d’uti-
lité estimées sont les suivantes :

e Droits contractuels : sur une durée de deux a
vingt ans, correspondant a leur durée d’utilité
estimée prenant en compte un taux de renouvel-
lement des contrats lorsque le Groupe bénéficie
d’un historique de renouvellement fort sur 'lUGT
concernée.

e L ogiciels : sur une durée de trois a cing ans.

Les marques du Groupe ayant une durée d'utilité
indéterminée font I'objet d’un test de perte de
valeur soit annuel, soit plus fré<quemment en cas
d’indices de perte de valeur.

Les dépenses ultérieures relatives aux immobili-
sations incorporelles sont activées seulement si
elles augmentent les avantages économiques
futurs associés a I'actif spécifique correspondant.

Les autres dépenses sont comptabilisées en
charges lorsgu’elles sont encourues.

2.3.6. Immobilisations corporelles

Actifs dont le Groupe est propriétaire :

Les dépenses d'immobilisations corporelles de
Keolis sont comptabilisées en tant qu’actif a leur
co(t d’acquisition lorsqu’elles satisfont aux cri-
téres suivants :

¢ il est probable que les avantages économiques
futurs associés a cet actif iront a Keolis ;

* le colit de cet actif peut étre évalué de fagcon
fiable.

Les immobilisations corporelles figurent au bilan
aleur cot diminué du cumul des amortissements
et du cumul des pertes de valeur. Le colt d’'une
immobilisation comprend son co(t d’achat ou de
production ainsi que tous les colts directement
attribuables a sa mise en état d’utilisation.

Elles n’ont fait I'objet d’aucune réévaluation dans
le bilan d’ouverture établi selon le référentiel IFRS.

Les immobilisations corporelles cessent d’étre
comptabilisées a I'actif lors de leur sortie (ces-
sion ou mise hors service) ou quand aucun avan-
tage économique futur n’est attendu de leur uti-
lisation ou de leur sortie. Tout gain ou perte
résultant de la sortie du bilan d’un actif (calculé sur
la différence entre le produit net de cession et la
valeur comptable de cet actif) est inclus dans le
résultat de I'exercice de sa sortie.

Dépenses ultérieures :
Les dépenses ultérieures encourues pour le rem-
placement d’une immobilisation corporelle sont
inscrites en immobilisations corporelles unique-
ment si elles respectent les criteres généraux
mentionnés ci-dessus.

Dans le cas contraire, ces dépenses sont
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comptabilisées au compte de résultat lorsqu’elles
sont encourues.

Le Groupe a identifié des composants d’immobi-
lisations. Ceux-ci ayant des durées d’utilité simi-
laires a I'actif principal auquel ils sont rattachés,
ils ne sont donc pas isolés en tant que tels. Du fait
de son activité de transport collectif de voyageurs,
Keolis engage des dépenses de grosses répara-
tions pluriannuelles sur son parc « light rail » (métro,
tramway) et ferroviaire. Ces biens étant mis a dis-
position par les collectivités locales, ils ne sont
pas reconnus en tant que composant distinct
comptabilisé a I'actif et les dépenses de grosses
réparations font I'objet de provisions lorsqu’il
existe une obligation contractuelle a la cléture de
I’exercice.

Amortissement :

Les terrains ne sont pas amortis. Les autres immo-
bilisations corporelles sont amorties selon la
méthode linéaire. Les durées d'utilité estimées
sont les suivantes :

I Constructions 15-20 ans
I Matériels et outillages 5-10ans
I Mobilier et matériel de bureau 5-10ans
I Materiel automobile :
Véhicules neufs :
Véhicules de tourisme 5 ans
Véhicules utilitaires (- de 3,5t de PTC) 5ans
Remorques 8-9ans
Autocars et autobus 10-15ans
Matériel ferroviaire : 15-20 ans
Véhicules d’occasion : 2-14 ans

Certaines immobilisations spécifiques peuvent
étre amorties sur une durée d’utilité différente de
celles énoncées ci-dessus.

Les valeurs résiduelles et les durées d’utilité
des actifs sont revues et, le cas échéant, ajus-
tées annuellement ou dés lors que surviennent
des modifications durables des conditions d’ex-
ploitation.

A ce jour les valeurs résiduelles sont considé-
rées comme non significatives a la fin de la
durée d’utilité.

Actifs loués :
Dans le cadre de son activité, Keolis utilise des
actifs mis a sa disposition en vertu de contrats
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de location. Ces contrats, y compris ceux entrant
dans le champ de IFRIC 4 « Déterminer si un
accord contient un contrat de location », sont
considérés comme des contrats de location finan-
cement s’ils transferent a Keolis la quasi-totalité
des risques et avantages inhérents a la propriété
des actifs loués, ceux-ci présentant les caracté-
ristiques d’une acquisition. Un bien acquis par le
Groupe dans le cadre d’un contrat de location
financement est comptabilisé a la juste valeur du
bien a la date de la signature du contrat, ou si
celle-ci est inférieure a la valeur actualisée des
paiements minimaux au titre de la location. La
dette correspondante est inscrite en passif finan-
cier. L’actif comptabilisé est amorti sur sa durée
d'utilité selon la méthode décrite ci-dessus. Apres
analyse de I'interprétation IFRIC 4 (entrée en
vigueur a compter du 1¢ janvier 2006), le groupe
Keolis n’a pas identifié d’accord contenant ou
constituant un contrat de location, c’est-a-dire
un accord dont I'exécution serait subordonnée a
I'utilisation d’un ou plusieurs actifs spécifiques,
ou un accord conférant un droit d’utilisation de ce
ou ces actifs.

Par conséquent, aucun retraitement n’a été opéré
dans les comptes au titre de I'lFRIC 4.

Subventions publiques :

Les subventions publiques qui couvrent partielle-
ment ou totalement le colt d’'une immobilisation
sont comptabilisées au passif en « Autres dettes
d’exploitations courantes » et reprises au compte
de résultat de maniére systématique sur la durée
d'utilité des immobilisations concernées.

2.3.7. Dépréciation des immobilisations corpo-
relles, écarts d’acquisition et immobilisations
incorporelles

Un test de perte de valeur est réalisé annuelle-
ment et plus fréequemment en cas d’indices de
perte de valeur, pour les écarts d’acquisition et les
autres immobilisations incorporelles a durée de vie
indéfinie, donc non amortissables. Pour les immo-
bilisations corporelles et les immobilisations incor-
porelles dont la durée d'utilité est finie, qui font
donc I'objet d’un amortissement, un test de perte
de valeur n’est réalisé qu’en cas d'indices de perte
de valeur.

Pour la réalisation de ces tests, les actifs testés
sont regroupés par unité génératrice de trésore-
rie — UGT - conformément aux dispositions
d’lAS 36 « Dépréciation d’actifs ». Les UGT cor-

respondent au plus petit groupe d’actifs géné-
rant des flux de trésorerie largement indépen-
dants d’autres groupes d’actifs. Elles corres-
pondent aux directions déléguées en France et
principalement aux pays a I’étranger.

Par ces tests, la valeur nette comptable des actifs
est comparée a leur valeur recouvrable, celle-ci
étant égale a la plus élevée de la juste valeur dimi-
nuée des colts de vente potentiels ou de la valeur
d’utilité. En I'absence de juste valeur observable
sur un marché organisé, la valeur recouvrable des
unités génératrices de trésorerie est déterminée
sur la base de leur valeur d'utilité.

La valeur comptable de chaque groupe d’actifs
testé a ainsi fait I'objet d’'une comparaison avec
sa valeur d’utilité définie comme égale a la somme
des flux de trésorerie nets, issus des derniéeres
prévisions pour chacun des groupes d’UGT éla-
borés selon les principales hypotheses et moda-
lités suivantes :

¢ budgets et plan a moyen terme sur un horizon
de 3 ans établis par la direction sur la base d’hy-
pothéses de croissance et de rentabilité tenant
compte des performances passées, de I'évolution
prévisible de I'environnement économique et du
développement attendu des marchés ;
 extrapolation du flux net de la derniére année du
plan par application d’hypothéses de croissances
précisées ci-dessous sur la durée estimée du
contrat ou prise en compte d’une valeur termi-
nale déterminée par application d’un multiple
d’EBITDA jugé approprié pour I'activité ;

e actualisation des flux prévisionnels ressortant de
ces plans a un taux déterminé a partir du coGt
moyen pondéré du capital (WACC) de Kealis.

Les principales hypothéses retenues pour les tests
de perte de valeur sont les suivantes :

Taux d’actualisation :

Le taux d’actualisation utilisé est déterminé a par-
tir du colt moyen du capital reflétant les appré-
ciations actuelles du marché de la valeur temps
de I'argent et des risques spécifiques a I'actif
testé.

Un expert indépendant a été consulté pour déter-
miner le colt moyen pondéré du capital. Celui-ci
a été déterminé par recoupement de deux
méthodes : la méthode dite du « Capital Asset
Pricing Model » (CAPM) et le co(t moyen pondéré
du capital de sociétés cotées comparables.
Compte tenu de ces parameétres, le colt de



capital utilisé pour actualiser les flux futurs a été
fixé a7 % en 2007.

Ces taux d’actualisation sont des taux aprés impot
appliqués a des flux de trésorerie apres impot.
Leur utilisation aboutit 2 la détermination de valeurs
recouvrables identiques a celles obtenues en uti-
lisant des taux avant impét appliqués a des flux
de trésorerie non fiscalisés, conformément a
IAS 36.

Taux de croissance long terme :
Les taux retenus pour les principales UGT ou
groupe d'UGT ont été les suivants :

I (en millions d’euros) 2007 2006
FRANCE 2 % 2 %
GRANDE-BRETAGNE 5% 5%
DANEMARK 7 % 2 %
CANADA 4 % 4 %
AUTRES PAYS 2 % 2 %

Les tests de valeur effectués au 31 décembre
2007 sur les valeurs d'utilité n’ont pas conduit a
la comptabilisation d’une perte de valeur sur les
actifs corporels et les écarts d’acquisition.

En 2006, les tests de perte de valeur n’avaient
pas conduit le Groupe a comptabiliser des pertes
de valeur.

Une perte de valeur est comptabilisée au compte
de résultat si la valeur comptable d’une UGT ou
d’un groupe d’UGT est supérieure a sa valeur
recouvrable. La perte de valeur est en premier
lieu affectée a I'écart d’acquisition alloué a 'UGT
ou aux groupes d’'UGT testés, puis aux autres
actifs de 'UGT ou du groupe d’'UGT au prorata de
leur valeur comptable.

Cette répartition ne doit pas avoir pour effet de
ramener la valeur comptable d’un actif individuel
en dessous de sa juste valeur, de sa valeur d’uti-
lité ou de zéro.

Les éventuelles pertes de valeur affectées a un
écart d’acquisition ne sont pas réversibles, contrai-
rement aux pertes de valeurs des autres actifs
corporels et incorporels.

En cas de reprise de perte de valeurs, la valeur
comptable de I'actif est plafonnée a la valeur
comptable qui aurait été déterminée, nette des
amortissements qui auraient été calculés si aucune
perte de valeur n’avait été comptabilisée au cours
des exercices antérieurs. Aprés la comptabilisa-

tion d’une perte de valeur ou d’une reprise de
perte de valeur, la dotation aux amortissements est
ajustée pour les périodes futures afin que la valeur
comptable révisée de I'actif, diminuée de sa valeur
résiduelle éventuelle, soit répartie de fagon sys-
tématique sur la durée d’utilité restant a courir.

2.3.8. Actifs financiers

Les actifs financiers comprennent les titres dispo-
nibles a la vente, les préts et créances au co(t
amorti et les instruments financiers dérivés.

Les achats et ventes d’actifs financiers sont comp-
tabilisés a la date de transaction, date a laquelle
Keolis est engagé dans 'achat ou la vente d’ac-
tif. Lors de la comptabilisation initiale, les actifs
financiers sont inscrits au bilan a leur juste valeur
augmentée des colts de transaction directement
attribuables a I'acquisition ou a I'’émission de I'ac-
tif (sauf pour la catégorie des actifs financiers éva-
lués a leur juste valeur et par le biais du compte
de résultat pour lesquels ces colts sont compta-
bilisés en résultat).

Les actifs financiers sont sortis du bilan deés lors
que les droits a flux futurs de trésorerie ont expiré
ou ont été transférés a un tiers et que Keolis a
transféré la quasi-totalité des risques et avanta-
ges ou le controle de ces actifs. Les actifs finan-
ciers dont la maturité (ou la détention prévue) est
supérieure a un an sont classés dans la rubrique
« Autre actifs financiers non courants ».

Ala date de comptabilisation initiale, Keolis déter-
mine en fonction de la finalité de I'acquisition la
classification de I'actif financier dans I'une des
quatre catégories comptables prévues par la
norme IAS 39 « Instruments financiers : compta-
bilisation et évaluation ».

Actifs financiers en juste valeur par le biais du
résultat :

Il s’agit des actifs financiers détenus a des fins
de transaction, que le Groupe a, des I'origine, I'in-
tention de revendre a court terme. Les instru-
ments financiers dérivés sont également classés
comme détenus a des fins de transaction a moins
d’étre un instrument de couverture désigné et effi-
cace. lls sont évalués a la juste valeur et les varia-
tions de juste valeur ultérieures sont comptabili-
sées au compte de résultat.

Préts et créances :

Les préts et créances sont des actifs financiers non
dérivés avec des paiements fixes ou détermi-
nables non cotés sur un marché réglementé. Ces

actifs sont comptabilisés selon la méthode du
coGt amorti en utilisant la méthode du taux d’in-
térét effectif. Une perte de valeur est comptabili-
sée des lors que la valeur de recouvrement esti-
meée est inférieure a la valeur comptable.

Cette catégorie inclut les créances d’exploitation,
les dépbts et cautionnements, ainsi que les préts.

Placements détenus jusqu'a leur échéance :
Les placements détenus jusqu’a I'’échéance sont
des actifs financiers non dérivés a paiement fixe
et déterminable a conditions de maturité et revenu
déterminées a I’émission et pour lesquels Keo-
lis a l'intention et les moyens de respecter les
échéances. lIs sont évalués au colt amorti selon
la méthode du taux d’intérét effectif et dépréciés
en cas de pertes de valeur.

Le co(it est le montant auquel 'actif financier a été
comptabilisé initialement, diminué des rembour-
sements en principal, majoré ou diminué de
I'amortissement cumulé calculé selon la méthode
du taux d’intérét effectif, de toute différence entre
ce montant initial et le montant a I'’échéance. Ce
calcul inclut 'intégralité des commissions payées
ou regues entre les parties au contrat, qui font
partie intégrante du taux d’intérét effectif, des
colts de transaction et de toutes les autres
primes positives ou négatives.

Pour les actifs financiers comptabilisés au co(t
amorti, les gains et les pertes sont comptabilisés
en résultat lorsque I'actif est décomptabilisé ou
déprécié, et au travers du processus d’amortis-
sement.

Cette catégorie inclut les titres de dettes (obliga-
tions notamment).

Actifs financiers disponibles a la vente :

Il s’agit des actifs financiers non dérivés qui sont
désignés comme étant disponibles a la vente ou
n’appartenant pas aux autres catégories. lls sont
évalués au bilan a leur juste valeur, les variations
de valeur sont enregistrées en capitaux propres.
Lorsque les actifs financiers disponibles a la vente
sont vendus ou qu'’il existe une indication objec-
tive de la dépréciation de ces actifs, les variations
de juste valeur comptabilisées directement en
capitaux propres sont transférées au compte de
résultat.

La juste valeur correspond, pour les titres cotés,
a un prix de marché et, pour les titres non cotés,
a une référence a des transactions récentes, dans
des conditions de concurrence normale entre par-
ties informées et consentantes, ou a une évalua-
tion technique reposant sur des indications fiables
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et objectives avec les autres estimations utilisées
par les autres intervenants sur le marché ou a
I’analyse des flux de trésorerie actualisés. Toute-
fois, lorsqu’il est impossible d’estimer raisonna-
blement la juste valeur d’un titre, ce dernier est
conservé au colt historique.

Le Groupe ne possede pas actuellement de titres
cotés.

Cette catégorie comprend principalement les titres
de participation non consolidés.

Dépréciation des actifs financiers :

Une perte de valeur est constatée sur un actif ou
un groupe d’actifs financiers s’il existe une indi-
cation objective de la dépréciation, résultant d’un
ou plusieurs événements intervenus apres la
comptabilisation initiale de I'actif et que cet éve-
nement générateur de pertes a un impact sur les
flux de trésorerie futurs estimés de I'actif financier
ou du groupe d’actifs financiers, et si la valeur
comptable est supérieure a sa valeur recouvrable
estimée.

2.3.9. Stocks

Les stocks comprennent essentiellement les
matieres consommables, les marchandises ou
fournitures diverses utilisées pour I'entretien et la
réparation des véhicules ou bien destinées a la
revente.

Ces stocks sont valorisés au colt d’achat. Une
dépréciation est comptabilisée pour ramener le
co(t d’achat (déterminé suivant la méthode du
« Prix moyen pondéré » (PMP) ou du « Premier
entré - Premier sorti » (FIFO) a la valeur nette de
réalisation si elle est inférieure. La valeur nette de
réalisation est le prix de vente estimé dans le
cours normal de I'activité, diminué des codts esti-
més pour I'achévement et la réalisation de la
vente.

2.3.10. Créances clients et autres débiteurs

Les créances clients et autres débiteurs sont
comptabilisées initialement a leur juste valeur, qui,
dans la plupart des cas, correspond a leur valeur
nominale compte tenu des échéances de paie-
ment qui sont généralement courtes. La valeur
comptable est ultérieurement évaluée au codt
amorti selon la méthode du taux d’intérét effec-
tif, éventuellement diminué des provisions pour
perte de valeur.

Les créances a court terme sans taux d’intérét
déclaré sont enregistrées au montant nominal
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sauf si I'actualisation au taux de marché avait un
impact significatif.

S’il y a une indication objective de dépréciation
ou s’il existe un risque que Keolis ne puisse pas
collecter tous les montants contractuels (prin-
cipal plus intéréts) aux dates fixées dans
I’échéancier contractuel, une perte de valeur est
comptabilisée au compte de résultat. Cette pro-
vision est égale a la différence entre la valeur
comptable et les flux actualisés de trésorerie
futurs estimés recouvrables, actualisés au taux
d’intérét effectif a I'origine.

2.3.11. Trésorerie et équivalents de trésorerie

Cette rubrique comprend les fonds en caisse, les
dépobts a vue ainsi que les autres placements a
court terme et instruments liquides facilement
convertibles dont le risque de changement de
valeur est négligeable, et dont la maturité est a
moins de trois mois a la date d’acquisition.

Elle comprend également la trésorerie non dis-
ponible pour le Groupe provenant essentiellement
des engagements contractuels, principalement
sur les franchises ferroviaires UK, de maintien
d’un niveau de liquidité minimum dans les filiales
concernées.

2.3.12. Actifs des activités non poursuivies ou
détenues en vue de la vente

Les actifs non courants ou groupe d’actifs déte-
nus en vue de leur cession sont classés sur des
lignes distinctes du bilan « Actifs des activités
non poursuivies ou détenues en vue de la vente »
et « Passifs des activités non poursuivies ou liées
aux actifs destinés a étre cédés » et valorisés au
plus faible de leur valeur nette comptable ou de
leur juste valeur nette des frais de cession. Leur
amortissement cesse a compter de la date de
classement dans cette catégorie. Si la vente
dépasse le cadre d'un actif identifiable et concerne
un ensemble d’actifs et de passifs liés dont Keo-
lis a l'intention de se défaire en une transaction
unique, cet ensemble est classé comme destiné
a étre cédé, sans compensation entre actifs et
passifs. Par ailleurs, lorsqu’a la cléture de la période
écoulée, les criteres d’IFRS 5 sont remplis, le
résultat net des activités cédées ou en cours de
cession ainsi que, le cas échéant, les résultats de
cession et les dépréciations consécutives a I'éva-
luation des actifs en juste valeur nette de frais de
cession sont présentés au compte de résultat
sous le poste « Résultat net d’impét des activités

arrétées ou en cours de cession ». Conformé-
ment a IFRS 5, les comptes de résultats compa-
ratifs des périodes antérieures font I'objet de
reclassements, de maniere que le résultat des
activités abandonnées refléte, pour ces périodes,
les résultats de I'ensemble des activités arrétées
ou en cours de cession a la cléture de la derniére
période écoulée.

2.3.13. Impbts

La société mere Financiere Keos a opté pour le
régime de I'intégration fiscale, dont elle est téte de
groupe. D’autres régimes d’intégration fiscale
existent également en Europe. Leffet de ces
régimes est reconnu dans le compte de résultat
consolidé. La plupart des sociétés frangaises sou-
mises a I'impdt sur les sociétés et détenues au
moins a 95 % font partie du groupe fiscal dont
Financiére Keos SA est la mére intégrante.

La charge ou le produit d’impét sur le résultat
comprend la charge (le produit) d’imp6t exigible
et la charge (le produit) d'imp6t différé. L'impot
est comptabilisé en résultat sauf s’il se rattache
a des éléments qui sont comptabilisés directe-
ment en capitaux propres ; auquel cas il est comp-
tabilisé en capitaux propres.

L'impét exigible est le montant estimé de I'imp6t
dl au titre du bénéfice imposable de la période.
Il inclut également les ajustements du montant
de I'imp6t exigible au titre des périodes précé-
dentes.

Les impdts différés sont calculés par entité selon
I’approche bilancielle, sur les différences tempo-
relles entre la valeur comptable des actifs et pas-
sifs et leur base fiscale, y compris les biens dont
Keolis a la disposition dans le cadre de locations
financieres.

L’évaluation des actifs et passifs d’imp0ot différé
repose sur la fagon dont le Groupe s’attend a
recouvrer ou régler la valeur comptable des actifs
et passifs, en utilisant, selon la méthode du report
variable, les taux d’imp6t qui ont été adoptés
ou quasi adoptés a la date de cléture. Un actif
d’imp6t différé n’est comptabilisé ou maintenu
a l'actif que dans la mesure ou il est probable que
le groupe disposera de bénéfices futurs impo-
sables sur lesquels la différence temporelle
déductible relative qui en est a I'origine pourra
étre imputée.

Conformément a la norme IAS 12 « Impéts sur le
résultat », les actifs et passifs d'impots différés
ne sont pas actualisés.



Les actifs et passifs d'imp6ts différés sont
compensés au niveau de chaque entité fiscale
lorsque I'entité réalise I'actif et régle le passif sur
la méme échéance.

2.3.14. Emprunts et dettes financieres

Tous les emprunts sont initialement enregistrés a
la juste valeur minorée des colts liés a 'emprunt
puis, au colt amorti, en utilisant la méthode du
taux d’intérét effectif, la différence entre le co(it et
la valeur de remboursement étant comptabilisée
dans le compte de résultat sur la durée des
emprunts.

Le taux d’intérét effectif correspond au taux qui
permet d’obtenir la valeur comptable d’un emprunt
a 'origine en actualisant les décaissements ou
encaissements de trésorerie futurs sur sa durée
de vie. La valeur comptable de I'emprunt a I'ori-
gine inclut les colts de transactions de 'opéra-
tion ainsi que toutes les primes d’émissions éven-
tuelles.

A I'extinction anticipée de la dette, les colits non
amortis sont comptabilisés en charges.

2.3.15. Instruments financiers dérivés

Le Groupe utilise des instruments financiers déri-
vés (options et swaps de taux d’intéréts, options
et contrats de change a terme, options et swaps
de matiéres premieres) pour couvrir son exposi-
tion a trois principaux risques :

Aux risques de taux d’intérét sur son endette-
ment a taux variable :

La convention de crédit de mai 2007 est assortie
d’un covenant qui impose la couverture des
risques de taux d’intéréts a hauteur de 66 % du
montant de la dette pendant une période d’au
moins deux ans a compter de I'entrée en vigueur
de cette convention.

’horizon de gestion retenu est de 3 ans glissants.
Chaqgue année, un taux de référence est déterminé
pour chacune des années de gestion.

Dans le cadre de la gestion du risque sur les taux
d’intérét, 'ensemble des couvertures mises en
place, constituées d’instruments fermes, d’ins-
truments optionnels et de positions ouvertes, a
pour objectif la protection du taux de référence.
Le groupe a recours a des instruments de couver-
ture standards et liquides, a savoir :

- swap,

- achats de cap,

- ventes de floor dans la mesure ou elles sont

associées a des achats de cap pour constituer un
tunnel symétrique ou asymétrique,

- ventes de cap pour dénouer un cap existant ou
pour réaliser un cap spread,

- swaptions achetées ou vendues pour consti-
tuer un tunnel de swaptions,

- options a barriére sur une proposition du sous-
jacent limitée a 20 %.

Aux risques de change :

La société Keolis SA recoit des dividendes de ses
filiales anglaises. Ces dividendes, libellés en GBP,
constituent son exposition aux risques de change.
Les positions de change a gérer sont constituées
des prévisions de dividendes regus, ou de
comptes courants en GBP telles qu’elles res-
sortent des budgets des filiales concernées.

L’objectif de la gestion est de préserver un cours
de référence. Les couvertures sont constituées
de couvertures fermes et d’options.

Les instruments de couvertures qui sont utilisés
sont standards, liquides et disponibles sur les
marchés, a savoir :

- les achats et ventes a terme,

- les achats d’option simple,

- les ventes d’options associées a des achats
d’options pour constituer des tunnels symétriques

ou asymétriques,

- les options a barriere sur une proposition du
sous-jacent limitée a 20 %,

- les ventes d’options seches ne sont autorisées
que pour dénouer des achats d’options existants.

Et aux risques de prix de certaines matiéres
premiéres résultant de ses activités opération-
nelles :

Dans le cadre de son activité, le Groupe est
amené a acheter des quantités importantes de
carburant.

Le risque sur le prix de I'énergie est couvert par
des formules d’indexation présentes dans les
contrats que Keolis et ses filiales ont signés avec
leurs clients. Pour environ un quart de ses achats,
le groupe supporte le risque, tant que les hausses
de prix n’ont pas été répercutées a ses clients. Ce
délai de répercussion n’est en général que de
quelques mois. Une politique de couverture est
mise en place depuis 2005 sur cette exposition
partielle.

L'objectif visé est de défendre les prix indexés
dans les contrats.

Sur ce risque matiéres premiéres, le Groupe a

recours a des instruments de couverture stan-
dards et liquides, a savoir :

- swap,

- achats de cap,

- ventes de floor dans la mesure ou elles sont
associées a des achats de cap pour constituer un
tunnel symétrique,

- les options a barriére sur une proposition du
sous-jacent limitée a 20 %.

Les instruments dérivés sont initialement évalués
a leur juste valeur. Les variations de juste valeur
sont enregistrées au compte de résultat en pro-
duits et charges financiers sauf lorsque ceux-ci
sont désignés comme des instruments de couver-
ture. lls sont alors évalués et comptabilisés confor-
mément aux criteres de la comptabilité de couver-
ture de la norme IAS 39 « Instruments financiers :
comptabilisation et évaluation ».

La comptabilité de couverture est applicable si
certaines conditions d’application sont respec-
tées et notamment la mise en place des éléments
suivants :

® |a relation de couverture est clairement documen-
tée a la date de mise en place par une documen-
tation générale de couverture qui décrit I'exposi-
tion aux risques de Keolis et sa stratégie de
couverture,

o I'efficacité de la relation de couverture est
démontrée de fagon prospective et rétrospec-
tive a chaque arrété comptable par le biais de
tests d’efficacité. Cette efficacité doit étre mesu-
rée de facon fiable et comprise entre 80 %
et 125 %.

2.3.16. Provisions

Provisions pour les engagements de retraite et
assimilés :

Le Groupe offre a ses salariés différents avantages
sociaux dont ils bénéficient pendant leur période
d’emploi ou postérieurement a 'emploi. Ces avan-
tages résultent des législations applicables dans
certains pays et d’accords contractuels conclus
par le Groupe avec ses salariés, et relévent de
régimes a cotisations définies ou de régimes a
prestations définies.

(a) Régimes a cotisations définies :

Les régimes a cotisations définies se caractérisent
par des versements a des organismes, qui libérent
I’employeur de toute obligation ultérieure, 'orga-
nisme se chargeant de verser au salarié les mon-
tants qui lui sont dus. De ce fait, une fois les
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cotisations payées, aucun passif ne figure dans les
comptes de Keolis.

(b) Régimes a prestations définies :

Les régimes a prestations définies désignent
les régimes d’avantages postérieurs a I’emploi
autres que les régimes a cotisations définies.
Keolis a I'obligation de provisionner les presta-
tions a verser aux membres de son personnel
en activité et de payer celles des anciens mem-
bres de son personnel. Le risque actuariel et le
risque de placement incombent en substance au
Groupe.

Ces régimes concernent essentiellement :

® des engagements de retraite : les régimes de
rente de retraite, les indemnités de départ,
d’autres engagements de retraite et compléments
de retraite,

 des autres avantages long terme : les médailles
du travail.

Les engagements en matiére de pensions, de
compléments de retraite et d’'indemnités de départ
a la retraite sont évalués en appliquant une
méthode tenant compte des salaires projetés de
fin de carriere (méthode dite des unités de crédit
projetées) sur une base individuelle, qui repose
sur des hypotheses de taux d’actualisation et de
taux de rendement attendu a long terme des fonds
investis propres a chaque pays, ainsi que sur des
hypothéeses d’espérance de vie, de rotation des
effectifs, d’évolution des salaires, de la revalorisa-
tion des rentes, et d’'une actualisation des
sommes a verser. Les hypotheses propres a
chaque régime tiennent compte des contextes
économiques et démographiques locaux. L'éva-
luation de ces engagements tient compte de la
durée des contrats évaluée par pays, ou plus spé-
cifiquement :

- 20 ans pour la France
- durée du contrat pour ’Angleterre.

La valeur inscrite au bilan au titre des « Avantages
au personnel et Autres avantages a long terme »
correspond a la différence entre la valeur actua-
lisée des obligations futures et la juste valeur des
actifs du régime, destinés a les couvrir, réduite, le
cas échéant du co(t des services passés non
encore amortis. Lorsque le résultat de ce calcul est
un engagement net, une obligation est consta-
tée au passif du bilan.

Concernant les Train Operating Companies (TOC)
britanniques, une position de place a été adoptée

26 — Keolis — Rapport financier 2007

pour les engagements de retraite au titre de
l'IAS 19:

- un actif représentatif des droits de retraite est pris
en compte au démarrage de la franchise,

- les engagements sont calculés sur la durée du
contrat en cours. Ces deux éléments auront une
valeur nulle en fin de contrat.

Keolis applique I'amendement de I'|AS19 depuis
le 1= janvier 2006. Ainsi, les écarts actuariels por-
tant sur les avantages postérieurs a I'emploi et
résultant de I'effet d’expérience et des change-
ments d’hypothéses actuarielles sont comptabi-
lisés directement en capitaux propres I'année de
leur survenance en contrepartie de 'augmentation
ou de la diminution de I'obligation. lls sont présen-
tés dans I'état consolidé des charges et des pro-
duits comptabilisés en capitaux propres au titre de
I'exercice.

Les charges d’intérét sur les obligations de
retraites et assimilés ainsi que les produits finan-
ciers liés aux rendements attendus des actifs des
régimes sont présentés en résultat financier.

Les calculs actuariels des engagements de retraite
et assimilés sont réalisés pour I'essentiel par des
actuaires indépendants.

Provisions pour litiges :

Les risques inhérents aux litiges et contentieux
engendrés par les activités du Groupe font I'ob-
jet, pour les plus importants d’entre eux, d’'un exa-
men régulier entre les services opérationnels et
les services juridiques, afin d’en apprécier les ris-
ques et de déterminer les provisions nécessaires.
Des provisions pour risques et charges sont enre-
gistrées dans les comptes dés que les effets de
ces litiges et procédures peuvent étre estimés et
que des sorties de ressources sont attendues
pour le Groupe. Ces provisions sont déterminées
au cas par cas, en fonction de I'appréciation des
risques attachés a chaque dossier.

Provisions pour pertes a terminaison :

Des provisions sont constituées afin de faire face
aux colts de terminaison des contrats. Les pro-
visions sont fonction de la meilleure estimation
de la dépense nécessaire a I'extinction de I'obli-
gation actuelle a la date de cléture. Elles sont
actualisées lorsque I'effet d’une telle actualisa-
tion est significatif.

Provisions pour contrat déficitaire :
Un contrat déficitaire est un contrat pour lequel les
codts inévitables pour satisfaire aux obligations

contractuelles sont supérieurs aux avantages €co-
nomiques attendus du contrat.

L'obligation actuelle résultant du contrat défici-
taire est évaluée et comptabilisée en provision a
la cléture.

Provisions pour grosses réparations :

Des provisions sont constituées, afin de faire
face aux colts de grosses réparations plurian-
nuelles sur le parc « light rail » (métro, tramway)
et ferroviaire loué ou mis a disposition par les
collectivités locales, lorsqu’il existe une obliga-
tion contractuelle envers les autorités organisa-
trices a la date de cl6ture. Ces provisions sont
actualisées lorsque I'effet d’une telle actualisa-
tion est significatif.

Provisions pour restructuration :

Les restructurations comprennent toutes les
mesures qui visent a adapter de fagon irréver-
sible les structures, et les effectifs a I'évolution
économique.

Une provision pour restructuration est compta-
bilisée lorsque le Groupe a approuvé un plan
formalisé et détaillé de restructuration et a soit
commencé a exécuter le plan, soit rendu public
le plan.

Les colts de restructuration comprennent les
indemnités de licenciement dues au personnel, les
indemnités de résiliation anticipée de contrats de
location simple ainsi que tous les colts de sortie
attribuables aux restructurations, y compris les
pertes de valeur comptabilisées sur les actifs
abandonnés en raison de la fermeture d’un site.
Les mesures de restructuration exceptionnelles,
tant par leur ampleur que par leur montant, sont
présentées en résultat opérationnel non récurrent.

2.3.17. Paiements en actions et assimilés

Keolis a mis en place des plans d’options de
souscription d’actions ou bons de souscription
d’actions en faveur de certains membres du per-
sonnel, exclusivement réglés en instruments de
capitaux propres.

Conformément aux dispositions de la norme
IFRS 2 « Paiements en actions et assimilés », les
services regus des salariés bénéficiaires des
options ou des bons sont comptabilisés en
charges au compte de résultat en contrepartie
directe des capitaux propres. La charge corres-
pond a la juste valeur des options et bons de
souscription a la date d’octroi. Elle est comptabi-



lisée linéairement au compte de résultat sur les
périodes d’acquisition des droits relatives a ces
options ou bons.

La juste valeur des options et des bons est éva-
luée a la date d’attribution, selon le modele d’éva-
luation de Black et Scholes en tenant compte
notamment de la volatilité attendue, de leur durée
de vie attendue et du taux d’annulation estimé
des options. La charge comptabilisée au compte
de résultat en charges de personnel n’est pas
modifiée sauf si la prise en compte du taux d’an-
nulation réel a un effet significatif.

2.3.18. Fournisseurs et autres créditeurs

Les dettes fournisseurs et autres créditeurs sont
évaluées a leur juste valeur lors de la comptabi-
lisation initiale qui, dans la plupart des cas, cor-
respond a la valeur nominale, puis au co(it amorti.
Les dettes a court terme sans taux d’intérét
déclaré sont enregistrées au montant nominal
sauf si I'actualisation au taux de marché avait un
impact significatif. Les autres créditeurs com-
prennent les produits constatés d’avance cor-
respondant aux produits pergus sur les presta-
tions non encore effectuées ainsi que les
subventions d’investissement non encore repri-
ses au compte de résultat.

2.3.19. Chiffre d’affaires et autres produits de
activité

Le chiffre d’affaires et les autres produits liés a
I'activité sont évalués a la juste valeur de la contre-
partie regue ou a recevoir.

lls sont évalués net des remises et des avantages
commerciaux consentis, des lors que le service a
été rendu. Aucun produit n’est comptabilisé
lorsqu’il existe une incertitude significative quant
a (i) la recouvrabilité de la contrepartie a recevoir,
(i) aux colits encourus ou a encourir associés a
la prestation et lorsque le Groupe reste impliqué
dans la gestion des produits.

Dans le cadre de ses activités de transports col-
lectifs, Keolis est notamment titulaire de contrats
de délégation de service public.

La législation frangaise prévoit trois grands types
de délégation de service public :

e I’affermage (gestion de service public) selon
lequel I'exploitant est tenu de gérer et de mainte-
nir en 'état les installations détenues et financées
par les collectivités locales,

® [a concession qui recouvre des contrats assimi-

lables a des B.O.T. (Build Operate Transfer Agree-
ments)

e et des régies.

En France, Keolis exploite principalement des
contrats de type affermage.

Le chiffre d’affaires des sociétés de transport
urbain de voyageurs est comptabilisé en appli-
cation des conditions du contrat signé avec
I’autorité organisatrice et tient compte de tous
les avenants et droits acquis (clauses d’indexa-
tion, etc.).

Il en est de méme pour le chiffre d’affaires des
sociétés de transport interurbain de voyageurs
auquel viennent s’ajouter les activités non contrac-
tualisées qui sont constatées en fonction des
prestations réalisées.

Le chiffre d’affaires comprend les prestations de
services a valeur ajoutée correspondant au savoir
faire de Keolis.

Les Autres produits liés a I’activité comprennent
les prestations de services correspondant essen-
tiellement a des revenus qualifiés d’accessoires par
le Groupe comme la revente de pieces détachées.

2.3.20. Autres charges opérationnelles

De par leur caractere récurrent dans I'activité, les
plus ou moins values sur cession de matériel de
transport figurent sur une ligne a part et sont com-
prises dans le résultat opérationnel récurrent.

2.3.21. Résultat opérationnel récurrent

Le résultat opérationnel récurrent correspond a
I’ensemble des charges et produits résultant de
I'activité opérationnelle récurrente du groupe hors
activités de financement, des entreprises asso-
ciées, des activités arrétées ou en cours de ces-
sion et de I'imp6t sur le résultat.

2.3.22. Résultat opérationnel

Le résultat opérationnel comprend le résultat opé-
rationnel récurrent ainsi que toutes les transactions
qui ne sont pas directement liées a la marche nor-
male des affaires mais qui ne pourraient étre direc-
tement rattachées a aucun autre poste du compte
de résultat.

Les produits et charges, dotations nettes aux
amortissements et provisions sur éléments non
récurrents comprennent I'ensemble des opéra-
tions non récurrentes dont le co(t est supérieur a
500 000 euros : cela englobe les colts d’appels
d’offres offensifs, les colts de restructuration, les

plus ou moins-values hors matériels de transport
et les colts de démarrage sur un pays ou une
zone.

2.3.23. Résultat financier

Les charges financieres comprennent les intéréts
sur emprunts et dettes financiéres calculés en
utilisant la méthode du taux d’intérét effectif, les
colts de remboursement anticipé d’emprunts ou
d’annulation de lignes de crédit, ainsi que le colt
financier d’actualisation des passifs non courants.

Les produits financiers comprennent les produits
de trésorerie et les dividendes.

Les autres revenus et charges financieres com-
prennent les gains et pertes de change nets, les
variations de juste valeur des instruments finan-
ciers dérivés lorsque celles-ci doivent étre comp-
tabilisées au compte de résultat et sont présen-
tés respectivement en produits ou charges
financiers sur opérations, a I'exception des varia-
tions de juste valeur des dérivés sur opérations qui
sont comptabilisées sur la méme ligne que la
transaction couverte en résultat opérationnel.

Tous les intéréts sur emprunts sont comptabilisés
en charges financieres lorsqu’ils sont encourus.

2.3.24. Calcul de 'EBITDA

Celui-ci s’effectue a partir du résultat opération-
nel auquel viennent s’ajouter les plus ou moins-
values de cession et les éléments calculés corres-
pondant aux dotations aux amortissements et
provisions, aux reprises de provisions, aux quotes-
parts de reprise de subventions.

3.

FAITS MARQUANTS
DE L’EXERCICE 2007

Recomposition de I'actionnariat :

L’année 2007 a vu la finalisation de I'opération de
recomposition du capital du groupe Keolis avec
la prise de participation d’Axa Private Equity, de
la Caisse de dép6ét et de placement du Québec
et de Pragma dans le capital du groupe.
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4.

NOTES RELATIVES AU COMPTE DE RESULTAT CONSOLIDE
4.1. Charges de personnel et effectifs

Charges de personnel :

2007

(en millions d’euros) 2006
Salaires (1 309) (1 226)
Impdts et taxes sur les rémunérations (32) (30)
Autres charges de personnel™ (43) 48)

| Tora (1384) (1 304)
(1) Les autres charges de personnel incluent I'intéressement, la participation et les charges de retraite.

Effectifs :

Les effectifs du Groupe s’analysent comme suit :

2007 2006
Cadres 1311 1224
Agents de maitrise, techniciens 5237 3776
Employés, ouvriers, chauffeurs 27 688 25 751

| Tora 34236 30 751

Les sociétés intégrées proportionnellement reportent leurs effectifs au pourcentage d’intégration.

4.2. Résultat de cession de matériel de transports

(en millions d’euros) 2007 2006
Prix de cession 25 11
Valeur nette comptable (26) 9

| RESULTAT DE CESSION 1) 2
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4.3. Résultat opérationnel non récurrent

(en millions d’euros) 2007 2006

Colts d’appel d'offres offensifs (2] (1)
Charges de restructuration () (6)
Plus ou moins-values nettes sur cession d'éléments d'actif hors matériel de transport 11 3
Autres produits et charges non récurrents (1) 2
| Tora 6 @

En 2007 et en 2006, les plus ou moins-values comptabilisées correspondent principalement aux cessions du parc immobilier du groupe.

En 2007, les autres produits et charges non récurrents comprennent principalement les amortissements de droits contractuels pour (1) million d’euros,
la reprise de la provision pour perte a terminaison sur Keolis Lyon a hauteur de 3 millions d’euros, la dotation d’une provision pour perte a terminaison a
hauteur de (3) millions d’euros sur un contrat en Allemagne et un complément de dotation de provision pour grosses réparations pour un montant de (1)
million d’euros concernant le contrat Transpole.

4.4. Calcul de 'EBITDA

(en millions d’euros) 2007 2006

| RésuLTAT OPERATIONNEL 125 89
Dotations nettes aux amortissements et autres provisions 107 104
Dotations aux amortissements et provisions sur éléments non récurrents (1) (4)
Quote-part de reprise de subvention (7) (7)
Dotations et reprises sur charges de personnel - 1
Reprises provisions d'exploitation utilisées (présentées en face de la charge concernée) 27) (27)
Résultat de cession d’éléments d'actif hors matériel de transport (11) -
Résultat de cession sur matériel de transport 1 ()

| esmoa 186 154

| PRODUITS ET CHARGES NON RECURRENTS DECAISSABLES'" 6 4

| EsiTDA RECURRENT 192 158

(1) Les produits et charges non récurrents décaissables comprennent les colts significatifs d’appels d’offres offensifs, les dépenses de restructurations
majeures ainsi que les autres éléments exceptionnels significatifs.

4.5. Résultat des participations mises en équivalence

Les contributions au résultat consolidé des entreprises associées ne sont ni individuellement, ni globalement significatives au regard du résultat du

Groupe.
Il s’agit principalement d’Eastbourne Buses, implantée en Angleterre, et en France de la société des Transports intercommunaux Centre Essonne (TICE)

et de la Scodec.
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4.6. Charge d’'imp6t
La charge d’imp6t 2007 ressort a 37 millions d’euros pour un résultat avant imp6t des entreprises intégrées de 132 millions d’euros.

La charge d’imp6t comptabilisée s’analyse comme suit :

(en millions d’euros) 2007 2006

| cHaRGE D'MPOT EXiGIBLE (36) (32)
Imp6t exigible de la période (35) (31)
Ajustement comptabilisé au cours de la période
au titre de I'imp6t exigible des exercices antérieurs (1) (1)

| CHARGE (PRODUIT) D'IMPOT DIFFERE 1) 3
Imp6t différé de la période (1) 3

Perte de valeur sur actif d'imp6t différé - -

| cHARGE D'IMPOT DE L'EXERCICE 37) (29)

Le rapprochement entre le taux légal d’imposition en France et le taux effectif avant reclassement des activités abandonnées est le suivant :

(en pourcentages) 2007 2006

Taux légal d’imposition en France 33,33 % 33,33 %
Ecarts de taux France/étranger (1,49) % (1,60) %
Effet des taux réduits (1,75) % (1,03) %
Autres différences permanentes (5,37) % (6,86) %
Actifs d'imp6t différé non reconnus 3,62 % 8,19 %
| TAUX EFFECTIF D’ IMPOT 28,34 % 32,08 %
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5.

NOTES RELATIVES AU BILAN CONSOLIDE

Les variations ci-aprés sont présentées avant classement des actifs détenus en vue d’étre cédés présentés sur une ligne de variation distincte.

5.1. Ecarts d’acquisition

Evolution de la valeur comptable :

(en millions d’euros)

Valeur brute

Perte de valeur Valeur nette

| Au 01/01/2006 83 - 83
Acquisitions 3 - 3
Cessions - - -
Pertes de valeur de la période - - -
Conversion @ - )

| Au 31/12/2006 84 - 84

| Au 01/01/2007 84 - 84
Acquisitions 23 - 23
Cessions - - -
Pertes de valeur de la période - - -
Conversion - - -

| Au 311272007 107 - 107

L’évolution du poste écarts d’acquisition au cours de I'exercice 2007 s’explique par :

® |es acquisitions de sociétés francaises pour 21 millions d’euros,

¢ 'augmentation de participation et la variation de la valeur des options d’achat (put) des minoritaires a I'international pour 2 millions d’euros.
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5.2. Autres immobilisations incorporelles

(en millions d’euros) Logiciels Total

| Au 01/01/2007 6 22 28
Acquisitions 4 7 11
Cessions et mises hors service - 3 3
Amortissements (4) (©)] (7)
Variations de périmétre - 7 7
Ecart de conversion et autres mouvements 1 4) 3)

| Au 3171272007 7 32 39
Valeur brute 25 39 64
Amortissement et perte de valeur (18) (7) (25)

| VALEUR NETTE COMPTABLE AU 31/12/2007 7 32 39

(en millions d’euros) Logiciels Total

| Au 01/01/2006 6 4 10
Acquisitions 4 10 14
Cessions et mises hors service (1) (1) 2
Amortissements (4) (3) (7)
Variations de périmétre 5 5
Ecart de conversion et autres mouvements® 1 7 8

| Au 311272006 6 22 28
Valeur brute 21 26 47
Amortissement et perte de valeur (15) 4) (19)

| VALEUR NETTE COMPTABLE AU 31/12/2006 6 22 28

(1) Les autres mouvements incluent en 2006 le reclassement en actifs détenus en vue d’étre cédés des immobilisations d’une part de I'activité allemande.
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5.3. Immobilisations corporelles

(en millions cPeuros) e R Pl

| Exercice cLos Au 31/12/2007

| Au 01/01/2007 16 42 35 176 12 12 293
Acquisitions 4 8 8 37 11 7 145
Cessions et mises hors service (5) (16) - (28) 4) (1) (54)
Amortissements (1) (6) (10) 47) - 5) (69)
Variations de périmétre 2 3 - 31 - 2 38
Ecart de conversion et autres mouvements® - 17 - 22 4) (1) 34

| Au 3171272007 16 48 33 191 15 14 317
Valeur brute 20 83 84 586 15 46 834
Amortissement et perte de valeur cumulés 4) (35) (51) (395) - (32) (517)

| VALEUR NETTE COMPTABLE AU 31/12/2007 16 48 33 191 15 14 317

Terrains &  Constructions Matériels et Matériels de Immobilisations ~ Autres Total

(en millions d’euros) aménagements outillages  transport en cours

| Exercice cLos Au 31/12/2006

| Au 01/01/2006 17 60 22 201 7 14 321
Acquisitions 3 6 19 27 12 4 71
Cessions et mises hors service - - = (5) (1) ) ®8)
Amortissements (1) (7) (©)] (45) - 4) (66)
Variations de périmétre - - - 5 - - )
Ecart de conversion et autres mouvements” 3) (17) & (7) (6) - (80)

| Au 3171272006 16 42 35 176 12 12 293
Valeur brute 21 82 79 550 12 41 785
Amortissement et perte de valeur cumulés (5) (40) (44) (3874) - (29) (492)

| VALEUR NETTE COMPTABLE AU 31/12/2006 16 42 35 176 12 12 293

(1) Les autres mouvements incluent le reclassement en actifs détenus en vue d’étre cédés des immobilisations d’une part de I'activité allemande.

Location financement
Au 31 décembre 2007, les immobilisations en location financement inscrites a I'actif du bilan se composent comme suit :

Terrains & Matériels Total
(en millions d’euros) constructions de transport

Valeur brute 3 64 67
Amortissement 2 (36) (38)
| TOTAL IMMOBILISATIONS EN LOCATION FINANCEMENT 1 28 29
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5.4. Actifs devant faire retour aux collectivités locales

Les biens qui doivent faire retour aux collectivités locales au terme des conventions conclues avec certaines filiales se répartissent dans les postes
ci-apres de |'actif immobilisé pour un montant net de 60 millions d’euros au 31 décembre 2007.

Logiciels Terrains et Matériels Autres Total

(en millions d’euros) constructions  de transport
Valeur brute 7 29 25 29 90
Amortissement @ 6) (12) (8) (30)
| ToraL 3 23 13 21 60

5.5. Entreprises associées

La valeur des entreprises associées s'analyse comme suit :

(en millions d’euros) 2007 2006

| au 01/01 0,9 1
Distributions - -
Quote-part de résultat (0,2) (1)

Ecart de conversion - 0.9
Autres variations 0.2 -
| ausin2 0,5 0,9
Au Distributions  Quote-part Autres Au

Nom 01/01/2007 de résultat 31/01/2007
EASTBOURNE BUSES 0,4 - 0,2 0,2 0
TI.C.E. 0,2 - = - 0,2
SCODEC 0,3 - = - 0,3

| Tora 0,9 - 0,2 - 0,5

Données financieres agrégées au 31 décembre 2007 relatives aux principales entreprises associées :

% de capital Capitaux Résultat VNC des

Nom détenu propres titres
EASTBOURNE BUSES 20,00 = (0,9) =
T.I.C.E. 18,83 1,2 - =
SCODEC 35,00 0,7 - =
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5.6. Co-entreprises

Les co-entreprises ont contribué au bilan et au résultat consolidés selon le détail ci-dessous :

Govia  New Southern  London  Transpennine LSER Autres Total

(en millions d’euros) Railway Midland co-entreprises
Actifs non courants 53 - 5 6 13 12 89
Total bilan 54 67 23 43 60 28 275
Résultat net part du groupe 2 15 0 14 10 1 38
Capitaux propres part du groupe 3 (5) 0 3 10 2 13
Dettes courantes et non courantes 51 71 20 40 50 21 253

5.7. Autres actifs financiers non courants

(en millions d’euros) Préts Titres disponibles Dépots Total
et créances ala vente et cautionnements

N I M I N I M I

| Au 3171272007

Valeur brute 50 13 65
Dépréciation - - -
| vALEUR NETTE 50 13 65

(en millions d’euros) Préts Titres disponibles Dépots Total
et créances a la vente et cautionnements

| Au 3111272006

Valeur brute 49 13 64
Dépréciation 4) - (4)
| vALEUR NETTE 45 13 60
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5.8. Impots différés actif et passif

Les imp0ts différés inscrits en actif/passif non courant s’analysent comme suit :

(en millions d’euros) 31/12/2007 31/12/2006

| mPoTS DIFFERES ACTIF 33 31
Moins d'un an 16 12
Plus d'un an 17 19

| mPoTS DIFFERES PASSIF 23 ©)
Moins d'un an @3) ©)
Plus d'un an - -

Les imp6ts différés au bilan trouvent leurs origines essentiellement dans les provisions pour retraites, dans les différences temporaires d’origine fiscale
et dans le retraitement du crédit-bail.

Au 31 décembre 2007, les imp0ts différés actifs non reconnus s’élevent a 5 millions d’euros. lIs correspondent aux déficits fiscaux reportables qui ne sont
utilisables que dans la limite de validité de leur report.

A chaque arrété comptable, Keolis apprécie par entité fiscale s'il est probable que I'entité disposera de bénéfices fiscaux lui permettant d’imputer ses
actifs d’imp6t différé ou de bénéficier de crédits d’'impdts disponibles non reconnus. Pour apprécier cette probabilité, Keolis considére notamment les
résultats actuels et passés des entités fiscales, ainsi que les perspectives de bénéfices fiscaux des sociétés.

La variation des impdts différés nets inscrits au bilan s’analyse comme suit :

(en millions d’euros) m Plus d’un an

| soLDE p'ouvERTURE AU 01/01/2007 7 19
Constatation en capitaux propres (1) (6)
Constatation en résultat (5) 4
Effet des variations de périmétre (5) -
Ecart de conversion et autres mouvements (3) -

| soLDE DE cLOTURE 31/12/2007 @ 17

| soLDE p'ouvERTURE AU 01/01/2006 5 21
Constatation en capitaux propres - )
Constatation en résultat 3 -
Effet des variations de périmétre ) -
Ecart de conversion et autres mouvements 1 -

| soLDE DE cLOTURE 31/12/2007 @ 19
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5.9. Stocks

(en millions d’euros)

31/12/2007 31/12/2006

Stocks bruts 34 30
Provisions (©)] (©)]
| stocks NeTs 31 27

5.10. Créances d’exploitation et diverses

(en millions d’euros)

31/12/2007 31/12/2006

Clients 300 240
Avances et acomptes versés sur commandes 2 2
Personnel et organismes sociaux 4 3
Etat et collectivités 87 62
Autres 92 71
| TOTAL CREANCES D’EXPLOITATION ET DIVERSES 485 378
Provisions 8) (6)
| TOTAL CLIENTS ET AUTRES DEBITEURS NETS 477 372
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5.11. Trésorerie et équivalents de trésorerie

Analyse par nature :

(en millions d’euros) 31/12/2007 31/12/2006

Disponibilités 134 96
Placements & court terme 139 86
| ToTAL INscRIT A LUACTIF 273 182
| ponT DIsPONIBILITES BLOQUEES™ 94 73

(1) En Angleterre, des contraintes contractuelles imposent aux sociétés opérationnelles de conserver un certain niveau de disponibilités afin de maintenir I'offre
de service public en cas de défaillance de I'exploitant en respectant le « Liquidity Maintenance Ratio ». Le montant imposé correspond a un certain nombre de
semaines de colts directs relatifs a I'activité, et ce jusqu’a la fin de la franchise. Cette contrainte conduit a qualifier cette trésorerie comme disponibilités bloquées
pour le Groupe.

Tableau consolidé des flux de trésorerie :

(en millions d’euros) 31/12/2007 31/12/2006

Disponibilités 134 96
Placements a court terme 139 86
Concours bancaires 17) (13)
| TREsORERIE NETTE 256 169

Les équivalents de trésorerie comprennent des placements a court terme, trés liquides qui sont facilement convertibles en un montant connu de tréso-
rerie et ne présentent pas de risque significatif de perte de valeur.

Keolis considere que ses OPCVM classés par I’AMF dans la catégorie « monétaire euro » répondent a ces critéres lui permettant de les classer en équi-
valents de trésorerie.

Le montant des frais financiers payés s’est élevé a 14 millions d’euros au 31 décembre 2007 et 12 millions d’euros au 31 décembre 2006.

5.12. Actifs des activités non poursuivies ou détenus en vue de la vente et passifs liés

(en millions d’euros) 31/12/2007 31/12/2006

Ecarts d’acquisition - -

Immobilisations incorporelles - -

Immobilisations corporelles - 27

Autres actifs non courants - -

Stocks - -
Clients et autres débiteurs - 2
| ACTIFs cLASSES COMME DETENUS EN VUE D'ETRE CEDES = 29
Provisions - 1
Fournisseurs et autres créditeurs - 8
Emprunts échéances > 1 an - 3
| PASSIFS CLASSES COMME DETENUS EN VUE D'ETRE CEDES - 12
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Au 31 décembre 2007, aucun actif ou passif détenu par le groupe Keolis n’est classé en actif des activités non poursuivies ou détenu en vue d’étre cédé.
Au 31 décembre 20086, les actifs des activités non poursuivies ou détenus en vue de la vente et les passifs liés correspondent principalement aux actifs
de I'activité allemande pour laquelle un accord de cession a été signé le 3 octobre 2006 ainsi qu’aux actifs immobiliers de Keolis SA en cours de ces-
sion.

L’anticipation de ces cessions s’est traduite par une dépréciation de ces actifs enregistrés en résultat non récurrent pour 2 millions d’euros en 2006.

5.13. Capitaux propres

Capital social et primes d’émission :
Le 27 octobre 2007, le capital de Keolis a été augmenté de 0,3 million d’euros par la création de 24 148 actions nouvelles. Les actions nouvelles ont été
émises au prix unitaire de 12 euros, dégageant une prime d’émission totale de 1,6 million.

Au 31 décembre 2007, le capital social est composé de 3 904 273 actions de nominal 12 euros. Il n’a été émis aucun instrument dilutif au cours de I'exer-
cice clos le 31 décembre 2007.

Le groupe n’est pas soumis dans ses contrats d’endettement a des clauses de ratio d’endettement sur capitaux propres. Néanmoins, le groupe a pour
objectif le maintien ou le renforcement de ses capitaux tout en assurant une distribution réguliere de dividendes a ses actionnaires. Les capitaux propres
incluent la part du Groupe dans le capital, ainsi que les gains et pertes latents enregistrés directement en capitaux propres.

Actions propres :
Au 31 décembre 2007 et au 31 décembre 2006, Keolis ne détient pas d’action propre et n’est partie prenante a aucune option d’achat ou de vente por-
tant sur I'action Keolis.

Réserves et résultat distribuables :
Au 31 décembre 2007 et au 31 décembre 2006, Keolis SA dispose de réserves distribuables a hauteur de 5 millions d’euros et de 6 millions d’euros.

Réserves de conversion :

La variation de la réserve de conversion en 2007 ressort en baisse de (2) millions d’euros. Cette variation provient essentiellement de la variation de la
livre sterling contre I'euro.

Les principaux taux de change contre I'euro utilisés au cours des exercices 2007 et 2006 sont les suivants :

2007 e

Taux Taux Taux Taux
moyen cléture moyen cloéture
Livre sterling 0,684550 0,733350 0,681820 0,671500
Couronne danoise 7,450800 7,458300 7,459120 7,456000
Couronne suédoise 9,252140 9,441500 9,253320 9,040400
Dollar canadien 1,468950 1,444900 1,424220 1,528100
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5.14. Emprunts et dettes financiéres

Opérations de refinancement :

En mai 2007, le groupe Keolis a procédé a la mise en place d’une nouvelle ligne de financement d’'un montant supérieur de 200 millions d’euros a la ligne

qui avait été mise en place en 2006. Au 31 décembre 2007, le solde non tiré de ce crédit syndiqué s’élevait a 84 millions d’euros.

Analyse des dettes financiéres par nature :

31/12/2007
(en millions d’euros) Valeurs de ’ -
eleltii=lyleail | remboursement | [IEENEIET Echéance Taux
Location financement 14 14 14 2008 Variables
Concours bancaires 17 17 17 2008 Variables
Comptes courants - - - 2008 Variables
Emprunts 53 53 53 2008 Variables
| sous-ToTAL courT TERME 84 84 84
Dettes aux minoritaires (option d’achat) 15 15 15 2009-2010 -
Location financement 25 25 25 2009-2015 Variables
Participation des salariés 4 4 4 2009-2014 Fixe
Emprunts 19 19 19 - Variables
| sous-ToTAL LONG TERME 63 63 63
TOTAL 147 147 147

Les emprunts des joint-ventures sont essentiellement des financements négociés avec les partenaires. lls sont tacitement renouvelables et portent intérét.

31/12/2006
(en millions d’euros) Valeurs de . -
eleltii=llelail | remboursement | [IE AT Echéance Taux
Location financement 11 11 11 2007 Variables
Concours bancaires 13 13 13 2007 Variables
Comptes courants 3 3 3 2007 Variables
Emprunts 40 40 40 2007 Variables
| sous-ToTAL courT TERME 67 67 67
Dettes aux minoritaires 17 17 17 2008-2009 -
Location financement 11 11 11 2008-2013 Variables
Participation des salariés & 3 & 2008-2013 Fixe
Emprunts 19 19 19 - Variables
| sous-ToTAL LONG TERME 50 50 50
TOTAL 117 117 117
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Analyse des dettes financiéres par échéance :

31/12/2007
(en millions d’euros) 2009 “ 2011 Total
2011
Dettes de location financement 14 13 5 2 5 39
Autres dettes 70 22 2 11 3 108
| sous-ToTAL LONG TERME 84 35 7 13 8 147

Analyse des dettes financiéres par devise :

(en millions d’euros) 31/12/2007 31/12/2006

Euro 70 64
Livre sterling 40 37
Dollar canadien 8 10
Couronne suédoise 2 5
Couronne danoise 27 1
Autres = -
| ToTAL DETTES FINANCIERES 147 117

5.15. Gestion des risques et instruments financiers dérivés

Keolis est exposé aux risques de marché par ses opérations commerciales et financiéeres. Cette exposition est principalement liée aux fluctuations des
cours de change, des prix des matieres premiéres et des taux d’intéréts.

Keolis détient au 31 décembre 2007 des instruments dérivés qualifiés principalement de couverture de flux de trésorerie.

Les instruments dérivés sont inscrits au bilan pour leur juste valeur pour les montants suivants :

(en millions d’euros) 31/12/2007 31/12/2006

Actifs Passifs Actifs Passifs
Instruments de taux d'intéréts - = - -
Instruments de change 0,9 0,1 - -
Instruments sur matiéres premiéres 1,0 0,2 - 0,3
| rora 1,9 03 - 03

Gestion du risque de taux d’intérét :

L’exposition de Keolis au risque de taux d’intérét provient essentiellement de son endettement financier net.

Le Groupe a eu recours au cours de I'exercice 2007 a des instruments de couverture standards et liquides, a savoir :

- swap plain vanilla,

- achats de cap plain vanilla,

- ventes de floor dans la mesure ou elles sont associées a des achats de cap pour constituer un tunnel symétrique ou asymétrique,
- ventes de cap pour dénouer un cap existant ou pour réaliser un cap spread,

- swaptions achetés ou vendus pour constituer un tunnel de swaptions.
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La répartition de la dette du Groupe entre taux fixe et taux variable, sans tenir compte du portefeuille de dérivés, est la suivante :

(en millions d’euros) 31/12/2007 31/12/2006

Taux variable 147 117
Taux fixe = -
| EMPRUNTS ET DETTES FINANCIERES RETRAITES DES ICNE 147 117

Trésorerie et équivalents de trésorerie a taux variable 273 182

Trésorerie et équivalents de trésorerie a taux fixe - -

| TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE 273 182

Intéréts courus non échus a payer - -

Intéréts courus non échus a recevoir - -

| ENDETTEMENT FINANCIER NET (126) (65)

Keolis est soumis a la variabilité des taux d’intéréts sur la partie de son endettement financier net a taux variable. Au 31 décembre 2007, une augmenta-
tion instantanée de 50 points de base des taux d’intérét du marché sur la base d’un endettement financier net constant, augmenterait le colit de I'endet-
tement annuel de 0,903 million d’euros (hors intéréts courus non échus) et, en paralléle, augmenterait les produits financiers de la trésorerie et équiva-
lents de trésorerie de 1,390 million d’euros.

Keolis détient au 31 décembre 2007 des instruments dérivés qualifiés comptablement de couverture.

Gestion du risque de change :

La politique de Keolis consiste a limiter son exposition aux fluctuations des taux de change sur les dividendes recus de ses filiales anglaises. Ces divi-
dendes, libellés en GBP, constituent son exposition aux risques de change.

Une faible partie de I'endettement du Groupe est constituée en devise de la filiale portant cet endettement. Celui-ci est naturellement couvert par les opé-
rations courantes des filiales locales concernées.

Les couvertures sont constituées de couvertures fermes, d’options et de stop loss.

Les instruments de couverture utilisés par le groupe au 31 décembre 2007 sont standards, liquides et disponibles sur les marchés, a savoir :

e |es achats et ventes a terme,

¢ |es achats d’options simples,

* |es ventes d’options associées a des achats d’options pour constituer des tunnels symétriques ou asymétriques,

¢ |es ventes d’options seches ne sont autorisées que pour dénouer des achats d’options existants.

Les montants nominaux ainsi que les justes valeurs des contrats d’achats et ventes a terme et des options de change sont détaillés ci-dessous :

31/12/2007 31/12/2006

Nominal Juste valeur Nominal Juste valeur

(GBP) (EUR) (GBP) (EUR)
Opérations a terme 22,15 0,690 19,409 (0,145)
Achats d’options 2,75 0,108 8,25 (0,116)
Ventes d’options 4,75 0,033 6,75 (0,012)
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Gestion du risque de variation du prix des matiéres premieres :

L’exposition au risque de variation de prix des matiéres premieres de Keolis résulte essentiellement des achats de carburant.
Sur ce risque matiéres premiéres, le Groupe a recours a des instruments de couverture standards et liquides, a savoir :
®swap;

¢ achats d’options simples ;

e ventes d’options associées a des achats de cap pour constituer des tunnels symétriques ou asymétriques ;

e options a barriere sur une proportion du sous-jacent limitée a 20 %.

Les ventes d’options séches ne sont autorisées que pour dénouer des achats d’options existants.

Au 31 décembre 2007, Keolis détient des instruments dérivés qualifiés de couverture de flux de trésorerie.

La juste valeur nette des instruments dérivés sur les matieres premieres pétrolieres s’éléve a 0,786 million d’euros au 31 décembre 2007 et a 0,261 mil-
lion d’euros au 31 décembre 2006.

La juste valeur des instruments qualifiés de couverture de flux de trésorerie comptabilisée au poste de « Réserve de juste valeur » est non matérielle au
31 décembre 2007.

Les couvertures en cours au 31 décembre 2007 sont les suivantes :

e swaps pour un volume nominal de 3 100 tonnes métriques, a échéance en 2008 ;

e achat d’options d’achat pour un volume nominal de 11 400t ;

e vente d’options de vente pour un volume nominal de 22 200 t.

Toutes les opérations de couverture, sur les taux d’intérét, le risque de change ou le risque matieres premieres, sont traitées avec des contreparties ban-
caires.

Risque de contrepartie :

Les transactions qui génerent potentiellement pour Keolis un risque de contrepartie sont essentiellement :

e les placements de trésorerie ;

e les instruments dérivés ;

e les créances clients ;

e les préts accordés.

Keolis réalise ses placements de trésorerie et conclut ses contrats de taux, de matieres premieres ou de devises avec des banques de 1° catégorie limi-
tant le risque de contrepartie.

Le risque de contrepartie lié aux comptes clients est limité du fait de I'appartenance au secteur public de la majorité du portefeuille de clientéle de Keolis.
Au 31 décembre 2007, Keolis n’a donc pas de risque de contrepartie significatif.

Risque de liquidité :
Au 31 décembre 2007 et au 31 décembre 2006, la position de liquidité se décompose comme suit :

(en millions d’euros) 31/12/2007 31/12/2006

Ligne de crédit non tirée 84 93
Trésorerie et équivalents de trésorerie 273 182
| PosiTioN DE LiquiDiTE 357 275
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5.16. Provisions

Analyse par nature :

(en millions d’euros) 31/12/2007 31/12/2006
A plus A moins Total A plus A moins Total
d’un an d’un an d’un an d’un an
Retraites 52 = 52 63 - 63
Autres avantages accordés aux salariés 8 - 8 8 - 8
Franchises sur sinistres = 6 6 - 5 5
Litiges - 5 5 - 5 5
Risques prud’hommes et restructurations - 10 10 - 12 12
Pertes a terminaison et contrats déficitaires 10 1 11 - 15 15
Pénalités contractuelles - 3 3 - 3 3
Gros entretiens - 2 2 - 1 1
Autres 1 13 14 7 2 9
I TOTAL 71 40 111 78 43 121

Variations de I’exercice :

01/01/2007 Dotation Reprises Variation Autres 31/12/2007
(en millions d’euros) de périmétre [ e RIS
Retraites 63 17 17) - (11) 52
Autres avantages accordés aux salariés 8 2 ) - - 8
Franchises sur sinistres 5 3 2 - - 6
Litiges 5 2 2 - - 5
Risques prud’hommes & restructurations 12 6 (8) - - 10
Pertes a terminaison et contrats déficitaires 15 3 (7) - - 11
Pénalités contractuelles 3 3 (3) - - 3
Gros entretiens 1 2 (1) - - 2
Autres 9 8 3) - - 14
| Tora 121 46 @5) - (11) 111

La variation des provisions retraites provient essentiellement de la variation des hypothéses actuarielles utilisées par le Groupe au 31 décembre 2007.
Les principales variations des provisions pour pertes a terminaison et contrats déficitaires proviennent, au 31 décembre 2007, de la dotation & hauteur
de 3 millions d’euros d’une provision sur un contrat en Allemagne et des reprises a hauteur de 3 millions d’euros de la provision sur le contrat de Lyon,
et a hauteur de 1 million d’euros du solde de la provision sur le contrat Citypendeln.
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01/01/2006 Dotation Reprises Variation Autres 31/12/2006

(en millions d’euros) de périmétre [glolN\=E01E
Retraites 63
Autres avantages accordés aux salariés 9 - (1) - - 8
Franchises sur sinistres 6 3 4) - - 5
Litiges 5 3 ) - (1) 5
Risques prud’hommes & restructurations 8 9 (5) - - 12
Pertes a terminaison et contrats déficitaires 7 12 (5) - - 14
Pénalités contractuelles 15 5 17) - - 3
Gros entretiens - 1 - - - 1
Autres 10 2 (6) - 4 10

| Tora 121 44 (55) - 11 121

Retraites et avantages assimilés :

Les obligations sont évaluées au 31 décembre 2007 conformément a I'lAS 19 amendé « Avantages du personnel ». Le Groupe applique 'amendement
de la norme autorisant la reconnaissance les pertes/gains actuariels liés a I'expérience et/ou a la modification d’hypotheses sur les fonds propres (méthode
dite du « SoRIE » - Statement of Recognition of Income and Expense).

Le montant des obligations comptabilisées au bilan s’analyse comme suit :

(en millions d’euros) 31/12/2007 31/12/2006

I OBLIGATIONS INSCRITES AU PASSIF DU BILAN :

Retraites et avantages postérieurs a la retraite 52 63

Autres avantages accordés aux salariés 8 8
| Tora 60 71

Dont :

Non courant 60 71

Courant - -

Retraites et avantages postérieurs a la retraite :

Description des engagements dans le cadre des régimes a prestations définies

En dehors des régimes de droits communs régis par la loi, le Groupe octroie suivant les pays et les |égislations locales des régimes d’indemnités de départ
en retraite (France), de retraites a prestations définies (Royaume-Uni et Canada) et de frais de santé des retraités (Canada).

En France, les indemnités de départ a la retraite versées au salari¢ lors de son départ sont déterminées selon la convention collective nationale ou I'ac-
cord d’entreprise en vigueur dans I'entreprise. Les deux principales conventions collectives appliquées au sein du Groupe sont :

| a convention collective des transports publics urbains (CCN_3099)

| a convention collective des transports routiers (CCN_3085)

Ces régimes sont partiellement financés par des contrats d’assurance. L'évaluation est effectuée sur la durée moyenne des contrats (20 ans) a I'excep-
tion de Keolis SA pour laquelle I'évaluation est effectuée a I'infini.

Au Royaume-Uni, il existe un plan a prestations définies spécifique aux activités ferroviaires Railways Pension Scheme (RPS). Ce régime est financé par
un trust. Le montant de I'engagement qui incombe a la société est fonction de la durée de la franchise.

Une évaluation actuarielle des engagements des régimes a prestations définies est effectuée chaque année a la date de cléture principalement par des
actuaires indépendants.

Keolis — Rapport financier 2007 — 45



Hypotheses actuarielles :

Les principales hypotheses économiques retenues pour I'évaluation des obligations relevant de régimes a prestations définies sont les suivantes :

31/12/2007 31/12/2006

(en pourcentage)

France Royaume-Uni France Royaume-Uni
Taux d'actualisation 5,25 5,9 4,5 58
Taux d'augmentation des salaires 2,0-3,0 4,8 3,0 4,4
Taux de rendement attendu des actifs 4,8 7,5 4,8 7,5

Les actifs des régimes sont composés comme suit :

31/12/2007 31/12/2006

(en pourcentage)

France  Royaume-Uni France  Royaume-Uni
Actions 15 62-65 15 70 -75
Obligations 70 20-20,6 70 20-15
Immobilier 10 14,3-18 10 9,8
Autres 5 0-0,1 5 0,2

Obligations inscrites au bilan :

Les obligations comptabilisées au bilan s’analysent comme suit :

(en millions d’euros) Au 31/12/2007

Valeur actualisée des obligations non financées

Valeur actualisée des obligations financées 511
| VALEUR ACTUALISEE DES OBLIGATIONS TOTALES 511
Juste valeur des actifs des régimes (459)

| couT DES SERVICES PASSES NON RECONNUS

| VALEUR ACTUELLE NETTE DES OBLIGATIONS COMPTABILISEES 52
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Analyse de la variation des obligations et des actifs de couverture :

La valeur actualisée des obligations et la juste valeur des actifs s’analysent comme suit :

(en millions d’euros)

2007

| VALEUR ACTUALISEE DES OBLIGATIONS A L'OUVERTURE DE L'EXERCICE 398
Co0t des services rendus 12
Codt financier 14
Prestations payées (15)
Contributions des salariés 7
Modifications de régimes -
Ecarts actuariels @)
Ecarts de conversion (87)
Effet des variations de périmetres 135
Effet des réductions et liquidations -

| VALEUR ACTUALISEE DES OBLIGATIONS A LA CLOTURE DE L'EXERCICE 511

| JUSTE VALEUR DES ACTIFS DES REGIMES A L'OUVERTURE 335
Rendement attendu des actifs 15
Ecarts actuariels sur le rendement des fonds 8
Contributions de I'employeur 12
Contributions des salariés 7
Prestations payées 9)
Ecarts de conversion (36)
Effet des variations de périmetres 127
Effet des réductions et liquidations -

| JUSTE VALEUR DES ACTIFS DES REGIMES A LA CLOTURE 459

Les écarts actuariels relatifs aux changements d’hypothéses et aux gains et pertes d’expérience sont les suivants :

(en millions d’euros)

2007 2006

Impact des changements d’hypothéses (3) -
Pertes et (gains) d’expérience (8) 6
Total des écarts actuariels de I’exercice 11) 6
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La répartition des obligations et des actifs par zone géographique s’analyse comme suit :

31/12/2007

(en millions d’euros) UK France Canada Total
Valeur actualisée de I'obligation 448 49 15 511
Juste valeur des actifs du régime (444) (1) (15) (459)

| VALEUR ACTUELLE NETTE DE L'OBLIGATION 4 48 - 52

Charge de I'exercice :

Le montant de la charge comptabilisée en résultat se compose comme suit :

(en millions d’euros) 2007 2006

Co(t des services rendus 12 9
Co(t financier 14 15
Rendement attendu des actifs (15) (15)

Amortissement des co(its des services passés = -

Effet des réductions et des liquidations - -

| CHARGE TOTALE COMPTABILISEE AU COMPTE DE RESULTAT 11 9

Le colt des services rendus et I'amortissement des colits des services passés sont comptabilisés en charges de personnel.
Le co0t financier et le rendement attendu des actifs du régime ont été comptabilisés respectivement en charges financieres et produits financiers .

Variation de I'obligation nette inscrite au passif du bilan :

(en millions d’euros) 2007 2006

| PROVISION A LOUVERTURE 63 61
Charge de I’'exercice 11 9
Utilisations (prestations/cotisations payées) (12) (15)
Dotation / (reprise) sur capitaux propres (11) -
Ecarts de conversion et autres variations 1 8

| PROVISION A LA CLOTURE 52 63

Les décaissements prévus au titre de I'exercice 2008 s’élévent a 17 millions d’euros.
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La variation du cumul des dotations / (reprises) sur capitaux propres est la suivante :

(en millions d’euros) 2007 2006

Cumul des dotations / (reprises) a I’ouverture - -

Ecarts actuariels de I'exercice 11) 6

Cumul des dotations / (reprises) a la cléture 11) 6

Autres avantages accordés au personnel :

Description des engagements et hypotheses actuarielles
Les autres avantages accordés au personnel sont principalement composés des médailles du travail des salariés employés en France. Ces régimes ne

sont pas financés par des actifs externes (contrats d’assurance). Les obligations résultant de régimes a prestations définies ont été évaluées selon des
méthodes, des hypotheses identiques a celles retenues pour des régimes de retraite.

Les écarts actuariels relatifs aux changements d’hypothéses et aux gains et pertes d’expérience sont immédiatement reconnus dans I'état des charges
et des produits de I'exercice.

Analyse de la variation des obligations :
La valeur actualisée des obligations et la juste valeur des actifs s’analysent comme suit :

| VALEUR ACTUALISEE DES OBLIGATIONS A L'OUVERTURE DE L'EXERCICE 8

Co(t des services rendus 1

Cot financier -

Prestations payées (1)

Contributions des salariés =

Modifications de régimes -

Ecarts actuariels =

Ecarts de conversion -

Effet des variations de périmetres =

Effet des réductions et liquidations =

| VALEUR ACTUALISEE DES OBLIGATIONS A L'OUVERTURE DE L'EXERCICE 8
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Charge de I'exercice :

Le montant de la charge comptabilisée en résultat se compose comme suit :

(en million d’euros) 2007 2006

Co(t des services rendus 1 -

Co(t financier - -

Rendement attendu des actifs - -

Amortissement des co(ts des services passés - -

Amortissement des pertes et gains actuariels - -

Effet des réductions et des liquidations - -

I CHARGE TOTALE COMPTABILISEE AU COMPTE DE RESULTAT = =

Le colt des services rendus et les amortissements des colts des services passés et des pertes et gains actuariels sont comptabilisés en charges de per-
sonnel.
Le co(t financier et le rendement attendu des actifs du régime ont été comptabilisés respectivement en charges financieres et produits financiers.

Variation de I'obligation nette inscrite au passif du bilan :

(en millions d’euros) 2007 2006

| PrOVISION A L'oUVERTURE 8 9
Charge de I'exercice 1 -
Utilisations (prestations/cotisations payées) (1) 1)

Ecarts de conversion et autres variations - -

| PrOVISION A LA CLOTURE 8 8

Restructuration :
Evolution de la valeur comptable 2007 :
Les provisions pour restructuration dotées au cours de I'exercice 2007 représentent 6 millions d’euros.

5.17. Dettes d’exploitation et diverses

(en millions d’euros) 31/12/2007 31/12/2006

Clients : avances et acomptes regus 16 9
Fournisseurs et comptes rattachés 350 293
Fournisseurs d’immobilisations 23 13
Personnel et organismes sociaux 200 162
Etat et collectivités 102 85
Produits constatés d’avance 116 121
Autres 76 49
| Tota 883 732
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6.

ENGAGEMENTS HORS BILAN ET OBLIGATIONS CONTRACTUELLES

(en millions d’euros) 31/12/2007 31/12/2006

Lignes de crédit non utilisées 84 93
Cautions données en garantie de dette 117 23
Cautions données en garantie d’exploitation 931 220

S(retés accordées - -

Engagements relatifs aux contrats de location - -

| TOTAL DES ENGAGEMENTS ET CAUTIONS DONNES 1132 336

Les paiements futurs minimaux relatifs aux contrats de location simple s'analysent comme suit :

(en millions d’euros) 31/12/2007 31/12/2006

A moins d'un an 318 303

De un a cing ans 964 872

A plus de cing ans 295 120
| Tora 1577 1295

Le tableau ci-dessus concerne exclusivement le matériel de transport dont 1 369 millions d’euros sur I'étranger et 208 millions d’euros sur la France. Des
contrats de location de matériel informatique se poursuivent pour des valeurs non significatives.

® FRANCE : Les contrats conclus sur les véhicules (bus et cars) portent sur des durées moyennes de 7 a 8 ans ; I'option d’achat en fin de contrat est égale
a la valeur de marché projetée a la fin de la période de location.
Les loyers hors TVA restant dus au 31 décembre 2007 sont de 208 millions d’euros.

Ces contrats sont souscrits pour la plupart directement par les filiales avec une garantie accordée par Keolis SA aux organismes financiers de poursuite
de location et donc de paiement des loyers en cas de défaillance de la filiale. En contrepartie, I'organisme financier s’engage a laisser les véhicules cor-
respondant a la disposition du Groupe.

Droit individuel a la formation : celui-ci est évalué a 1 278 milliers d’heures pour I'ensemble des salariés du Groupe basés en France.

® ETRANGER : Nous distinguons les contrats ferroviaires et les contrats bus.

Contrats ferroviaires

Ceux-ci prennent notamment en compte les frais de sillon correspondant aux droits d’utilisation du réseau ferroviaire anglais.

Les contrats ferroviaires sont souscrits pour la durée du contrat en cours. lls font donc partie intégrante des contrats et donc de leur équilibre via les sub-
ventions accordées.

Les loyers a moins d’un an sont de 234 millions d’euros.

Les loyers restant a courir a plus d’un an dépendent de I'échéance de chacune des franchises ferroviaires ou assimilées et n’apportent pas une informa-
tion pertinente.

Contrats bus et cars
Les loyers restant dus sur ces contrats sont de 189 millions d’euros.
Comme sur la France, Keolis SA est amené a souscrire des garanties de poursuite de location sur des filiales étrangéres.

Keolis — Rapport financier 2007 — 51



/.

LITIGES

Les estimations et les hypothéses sous-jacentes relatives aux litiges en
cours sont réexaminées de fagcon continue. En particulier, les litiges et
procédures contentieuses en cours, notamment avec la DGCCREF, I'admi-
nistration fiscale ou relatives a des recours sur appels d’offres ou sur
garanties de passif ont fait I'objet par la direction d’'un examen avec ses
conseils ou avocats afin d’en refléter le risque sur la valorisation des actifs
ou passifs.

L'impact des changements d’estimation comptable est comptabilisé au
cours de la période du changement s'il n’affecte que cette période ou au
cours de la période du changement et des périodes ultérieures si celles-ci
sont également affectées par le changement.

8.

TRANSACTIONS AVEC LES PARTIES LIEES
8.1. Transactions avec les parties liées

Keolis est détenu par Financiere Keos a 99,77 %. Les transactions avec Finan-
ciére Keos correspondent essentiellement aux prestations de direction
générale.

8.2. Transactions avec les co-entreprises et entreprises
associées

Les transactions avec les co-entreprises et entreprises associées sont réa-
lisées selon des conditions normales du marché.

8.3. Rémunération des dirigeants clés du Groupe

Les dirigeants clés du Groupe sont définis comme étant les mandataires
sociaux — administrateurs du groupe Keolis et les membres du comité de
direction générale.

Il n’y a pas de jetons de présence alloués aux membres des organes d’ad-
ministration et de direction du Groupe.
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Il n’existe pas d’avance ni de crédit alloué aux membres des organes d’ad-
ministration et de direction du Groupe.

Les charges relatives aux dirigeants clés font I'objet d’une refacturation via
un contrat de prestation de direction générale. La charge correspondante
sur I'exercice s’est montée a 2,7 millions d’euros.

8.4. Préts accordés aux dirigeants clés du Groupe

Au 31 décembre 2007, il n’y a pas de préts accordés aux dirigeants clés du
Groupe.

O.

PAIEMENTS EN ACTIONS ET ASSIMILES

Keolis SA a consenti des plans de souscription d’action a certains de ses
dirigeants ou salariés. Tous les plans d’options sont payables en actions sur
des périodes d’acquisition mentionnées ci-dessous. Les options de sous-
cription d’action non définitivement acquises sont perdues si le bénéficiaire
de ces plans quitte le Groupe pour un motif différent du départ a la retraite.
Celles définitivement acquises sont exergables sur une période limitée dans
le temps dépendante du motif de son départ.

Au cours de I'exercice 2007, aucun nouveau plan d’attribution d’options n’a
été consenti par le conseil d’administration.

Les charges correspondantes sont prises en compte pour un montant non
significatif.

10.

EVENEMENTS POSTERIEURS A LA CLOTURE

Keolis a acquis 60 % d’Eurobus Holding et porte ainsia 71 % sa part dans
le capital au coté de la Société régionale wallonne de transport (29 %). Keo-
lis a simultanément acquis la totalité du pdle flamand d’Eurobus qui sera
renommeé Keolis Vlaanderen. Créé en 1996, Eurobus regroupe aujourd’hui
43 sociétés et représente un chiffre d’affaires global (activités transports) de
109 millions d’euros.



11.

PERIMETRE DE CONSOLIDATION
11.1. Filiales

En 2007, le périmetre de consolidation inclut :

Aérobag Le Mesnil-Amelot 451776 702 100,00 % 100,00 %
Aéroport de Troyes Barbet Barberey St-Sulpice 501 642 722 100,00 % 100,00 %
Aérosat Le Mesnil-Amelot 442 194 932 100,00 % 85,00 %
Airelle Saint-Denis 384 225 389 100,00 % 100,00 %
Ateliers et Chantiers de Fécamp Fécamp 732 036 686 100,00 % 99,99 %
Athis Cars Athis-Mons 962 201 711 100,00 % 99,45 %
Autocars Charriere Fils Privas 308 851 781 100,00 % 99,50 %
Autocars Corre Le Mayet-de-Montagne 311 999 148 100,00 % 100,00 %
Autocars Delion Nanterre 339 361 164 100,00 % 100,00 %
Autocars Garrel et Navarre Draveil 380 496 893 100,00 % 100,00 %
Autocars Planche Arnas 403 070 154 100,00 % 100,00 %
Autocars Roche Chateldon 320 721 905 100,00 % 100,00 %
Bus Inter Cusset 330 940 891 100,00 % 100,00 %
Caennaise de services Caen 479 872 129 100,00 % 100,00 %
Cariane Paris 775 668 692 100,00 % 100,00 %
Cariane Adour Dax 343 305 264 100,00 % 100,00 %
Cariane Est Metz 343 348 694 100,00 % 100,00 %
Cariane Littoral Gravelines 339 590 937 100,00 % 100,00 %
Cariane Loiret Orléans 343 261 590 100,00 % 100,00 %
Carianne Multinationale International Paris 422 056 796 100,00 % 100,00 %
Caron Voyages Qutreau 616 320 354 100,00 % 100,00 %
Cars et Autobus de Cassis Roquefort-la-Bédoule 057 808 339 100,00 % 99,98 %
Cars Planche — Cottin Prioux Savigneux-Montbrison 339 821 654 100,00 % 100,00 %
Cars Sylvestre Versailles 709 803 704 100,00 % 100,00 %
Ceyte Tourisme Méditerranée Arles 376 420 030 100,00 % 100,00 %
CFTV Versailles 343 343 976 100,00 % 100,00 %
Compagnie des bus alenconnais Alengon 380 132 167 100,00 % 100,00 %
Compagnie des transports de I'Artois Lille 552 048 035 100,00 % 100,00 %
Compagnie des transports méditerranéens Cannes 695 820 357 100,00 % 99,50 %
Compagnie du Blanc Argent Paris 542 097 720 100,00 % 99,41 %
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Compagnie maritime de Penn-Ar-Bed Brest 383 935 582 100,00 % 100,00 %
CSTA Versailles 323 161 554 100,00 % 100,00 %
Delion Tourisme Nanterre 398 660 159 100,00 % 100,00 %
Devillairs Versailles 732820 717 100,00 % 99,89 %
Dréme Cars/ Keolis Dréme Portes-les-Valence 775573 074 100,00 % 99,93 %
Easybus Yzeure 441 229 259 100,00 % 100,00 %
Entreprise Philippe Détré Verderonne 350 850 160 100,00 % 100,00 %
Etasse Tourisme Isigny-sur-Mer 441 288 800 100,00 % 100,00 %
Etasse Voyages Carentan 338 654 015 100,00 % 100,00 %
GIE Centre Cars Cusset 977 030 063 100,00 % 100,00 %
Gie Orset Paris 313 607 020 100,00 % 100,00 %
Institut Keolis Paris 482 068 954 100,00 % 100,00 %
Interhéne-Alpes Saint-Priest 388 946 659 100,00 % 100,00 %
Intrabus Orly Paray-Vieille-Poste 349 684 753 100,00 % 100,00 %
Jobard et Cie Pontarlier 335 051 074 100,00 % 99,99 %
Keolis Abbeville Lille 692 000 482 100,00 % 99,02 %
Keolis Agen Bon-Encontre 487 875 593 100,00 % 100,00 %
Keolis Aix-les-Bains Aix-Les-Bains 501 785 117 100,00 % 100,00 %
Keolis Angers St-Barthélémy-d’Anjou 317 193 860 100,00 % 100,00 %
Keolis Arles Arles 330 457 706 100,00 % 100,00 %
Keolis Artois Lens 493 510 093 100,00 % 99,99 %
Keolis Atlantique Nantes 301 941 332 100,00 % 99,99 %
Keolis Auch Auch 353 848 559 100,00 % 100,00 %
Keolis Aude Narbonne 348 046 210 100,00 % 100,00 %
Keolis Bassin de Thau Sete 394 051 965 100,00 % 99,80 %
Keolis Besangon Besancgon 572 028 702 100,00 % 99,89 %
Keolis Blois Blois 314 927 500 100,00 % 100,00 %
Keolis Bourgogne Dijon 015 450 596 100,00 % 99,00 %
Keolis Brest Brest 314 655 788 100,00 % 100,00 %
Keolis Caen Caen 572 028 660 100,00 % 98,80 %
Keolis Cahors Cahors 389 105 719 100,00 % 100,00 %
Keolis Calvados Mondeville 314 328 006 100,00 % 100,00 %
Keolis Centre Saint-Doulchard 332 454 149 100,00 % 100,00 %
Keolis Chélons-en-Champagne Chélons-en-Champagne 582 022 760 100,00 % 97,08 %
Keolis Chateauroux Chéteauroux 401 744 347 100,00 % 100,00 %
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Keolis Concarneau Concarneau 391617 370 100,00 % 100,00 %
Keolis Conseil et Projets Lyon 441 338 878 100,00 % 100,00 %
Keolis en Cévennes Alés 327 948 402 100,00 % 95,10 %
Keolis Eure Evreux 543 650 535 100,00 % 100,00 %
Keolis Eure-et--Loire Dreux 712 950 104 100,00 % 99,78 %
Keolis Garonne Mazeres 304 927 320 100,00 % 100,00 %
Keolis Gironde St-Médard-en-Jalles 462 202 250 100,00 % 99,69 %
Keolis Givors Grigny 329 532 147 100,00 % 100,00 %
Keolis Gohelle Lens 444 298 640 100,00 % 100,00 %
Keolis Grand-Tarbes Tarbes 393 623 939 100,00 % 100,00 %
Keolis La-Roche-sur-Yon La-Roche-sur-Yon 382 779 692 100,00 % 100,00 %
Keolis Languedoc Agde 343 104 444 100,00 % 100,00 %
Keolis Laval Laval 383 943 206 100,00 % 100,00 %
Keolis Littoral Rochefort 339 343 808 100,00 % 100,00 %
Keolis Lorient Lorient 572 028 694 100,00 % 99,93 %
Keolis Lyon Lyon 308 077 635 100,00 % 100,00 %
Keolis Montargis Villemandeur 325 600 393 100,00 % 100,00 %
Keolis Montélimar Montélimar 339 893 927 100,00 % 100,00 %
Keolis Montlugon Montlugon 302 453 667 100,00 % 99,90 %
Keolis Morlaix St-Martin-des-Champs 380 331 884 100,00 % 100,00 %
Keolis Nevers Nevers 498 381 581 100,00 % 100,00 %
Keolis Oise Senlis 527 220 982 100,00 % 99,99 %
Keolis Pays de Montbéliard Voujeaucourt 304 953 755 100,00 % 100,00 %
Keolis Provence Marseille 442 140 307 100,00 % 100,00 %
Keolis Pyrénées Ibos 722 780 517 100,00 % 95,16 %
Keolis Quimper Quimper 334 226 974 100,00 % 100,00 %
Keolis Rennes Rennes 340 035 526 100,00 % 99,84 %
Keolis Saint-Brieuc Cesson-Sévigné 378 424 949 100,00 % 100,00 %
Keolis Saint-Malo Saint-Malo 490 948 163 100,00 % 100,00 %
Keolis Saintes Saintes 322 214 073 100,00 % 100,00 %
Keolis Seine et Eure Incarville 380 104 679 100,00 % 100,00 %
Keolis Seine-Maritime Fécamp 345 850 531 100,00 % 100,00 %
Keolis Somme Poix-de-Picardie 408 578 771 100,00 % 100,00 %
Keolis Touriscar Ain Bellegarde-sur-Valserine 351 774 625 100,00 % 100,00 %
Keolis Tours Saint-Pierre-des-Corps 311 567 416 100,00 % 100,00 %
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Keolis Val-d’Oise Bernes-sur-Oise 339 654 147 100,00 % 100,00 %
Keolis Val de Maine St-Barthélémy-d’Anjou 490 838 794 100,00 % 100,00 %
Keolis Val de Saéne Chélon-sur-Saéne 328 162 987 100,00 % 99,10 %
Keolis Vesoul Vesoul 449 726 777 100,00 % 100,00 %
Keolis Voyages Nantes 332 665 421 100,00 % 100,00 %
Keolis Chétellerault Chétellerault 347 774 879 100,00 % 100,00 %
Les Cars Blot Marcillat 408 366 177 100,00 % 100,00 %
Les Cars de Bordeaux Bordeaux 309 552 578 100,00 % 99,85 %
Les Cars de Camargue Arles 582 001 608 100,00 % 99,04 %
Les Cars du Bassin de Thau Sete 444 312 847 100,00 % 100,00 %
Les Cars roannais Le Coteau 302 457 262 100,00 % 100,00 %
Les Courriers bretons Saint-Malo 303 940 340 100,00 % 100,00 %
Les Courriers catalans Perpignan 572 033 579 100,00 % 100,00 %
Les Courriers de I'lle-de-France Le-Mesnil-Amelot 562 091 132 100,00 % 99,95 %
Les Courriers du Midi Montpellier 572 047 215 100,00 % 100,00 %
Les Courriers mosellans Metz 572 042 026 100,00 % 99,97 %
Les Courriers normands Marseille 563 821 578 100,00 % 100,00 %
Loisirs et Voyages Ambert 788 118 867 100,00 % 100,00 %
Millau Cars Creissels 327 003 372 100,00 % 99,87 %
Monnet Tourisme St-Etienne-de-St-Geoirs 997 655 600 100,00 % 100,00 %
Monts Jura Autocars Besancgon 344 148 515 100,00 % 99,99 %
Normandy Cars Brionne 349 281 444 100,00 % 100,00 %
Pacific Cars La Plaine-Saint-Denis 542 068 820 100,00 % 99,62 %
STC (Cagnes) Cagnes-sur-Mer 409 003 977 100,00 % 99,92 %
SA Sap Drogoul Vence 415 750 595 100,00 % 99,09 %
SAP Cariane Provence Vence 415 750 595 100,00 % 99,87 %
SCAC Bagnis Barjols 399 921 428 100,00 % 50,99 %
Serag Voyages Mont-de-Marsan 896 950 243 100,00 % 99,78 %
Setver Draveil 303 494 181 100,00 % 100,00 %
SFD Paris 397 080 037 100,00 % 100,00 %
Sivet Voyages Peschadoires 381 609 767 100,00 % 100,00 %
Sté d’exploitation des transports urbains d’Oyonnax Oyonnax 450 675 798 100,00 % 100,00 %
Sté de construction, d’exploitation et d’entretien A 14 Montesson 349 887 117 100,00 % 50,96 %
Sté de gestion de I'aéroport d’Angers-Marcé Marcé 419 836 432 100,00 % 100,00 %
Sté de transports et de services aéroportuaires Saint-Denis 333 363 539 100,00 % 100,00 %
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Sté des transports automobiles de la vallée de la Siagne Cannes 696 620 590 100,00 % 99,20 %
Sté des transports Cote d’Azur Riviéra Opio 415850 148 100,00 % 99,09 %
Sté des transports de la communauté urbaine d'Arras Arras 313151 110 100,00 % 99,40 %
Sté des transports de la région dijonnaise Chenove 016 450 942 100,00 % 99,33 %
Sté des rransports de I'agglomération chartraine Tours 318 547 544 100,00 % 100,00 %
Sté des transports du Languedoc Narbonne 341 649 242 100,00 % 100,00 %
Sté des transports en commun nimois Nimes 334 172 871 100,00 % 99,72 %
Sté des transports Robert Martigues 329 690 671 100,00 % 99,84 %
Sté des transports urbains de Lot-et-Garonne Paris 432 545135 100,00 % 100,00 %
Sté des transports urbains valentinoise Portes-les-Valences 309 159 648 100,00 % 99,94 %
Sté d'exploitation de I'aéroport Albert-Picardie Méaulte 497 767 525 100,00 % 51,00 %
Sté d'exploitation des établissements Lenegre Thuret 397 280 017 100,00 % 100,00 %
Sté nouvelle de transports - Comett Marseille 692 049 596 100,00 % 100,00 %
Société nouvelle des cars de I'Ouest aquitain St-Médard-en-Jalles 322 188 194 100,00 % 99,78 %
Société pour la mobilité a Paris - Somap Paris 450 041 595 100,00 % 100,00 %
Société Rennaise de Transport et de Services (Handistar) Chantepie 421 286 188 100,00 % 100,00 %
STA Mennecy 314988 619 100,00 % 100,00 %
Stefim La Plaine Saint-Denis 432 371 235 100,00 % 100,00 %
STUV Pont-L’Evéque 399 293 844 100,00 % 50,88 %
SVTU Versailles 778 151 662 100,00 % 99,96 %
TA.E. Chantepie 321 840 225 100,00 % 100,00 %
Tourisme Garage Vermot Le Russey 380292 540 100,00 % 99,96 %
TPN Voyages Vichy 321905 135 100,00 % 100,00 %
TPR Pau 095 680 393 100,00 % 100,00 %
Train Bleu St Marcellin Saint-Marcellin 058 501 909 100,00 % 100,00 %
Trans Val de Lys Comines 468 501 150 100,00 % 99,99 %
Transétude Lyon 300 938 297 100,00 % 100,00 %
Transholding Cusset 441 803 509 100,00 % 100,00 %
Transorly Saint-Denis 387 584 386 100,00 % 100,00 %
Transports de la Briere Saint-Nazaire 005 780 390 100,00 % 59,80 %
Transports en commun de la métropole lilloise (Transpole) Marcqg-en-Barceul 552 048 027 100,00 % 99,99 %
Transports en commun de la région boulonnaise Lille 552 048 043 100,00 % 99,98 %
Transports et services aérolignes Le-Mesnil-Amelot 403 485915 100,00 % 100,00 %
Transports George's Dinard 303 229 702 100,00 % 100,00 %
Transports Gep Vidal Perpignan 615 650 082 100,00 % 99,98 %
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Transports urbains de Reims Reims 305 022 808 100,00 % 98,48 %
Transroissy Roissy-en-France 385 301 288 100,00 % 100,00 %
Transthermal Bourbon-L'Archambault 308 712 884 100,00 % 100,00 %
Transtub Paris 393 414 651 100,00 % 99,88 %
TVB Versailles 317 574 762 100,00 % 100,00 %
Var Tours Cogolin 579 502 014 100,00 % 94,55 %
Via Autoroute Paris 330 667 213 100,00 % 100,00 %
Via Normandie Mondeville 575 650 296 100,00 % 100,00 %
Voyages Buchet Le Coteau 327 529 301 100,00 % 100,00 %
Voyages Dourlens Bruay-la-Buissiere 392 354 304 100,00 % 100,00 %
Voyages Monnet St-Etienne-de-St-Geoirs 071 502 827 100,00 % 100,00 %
VS Voyages St-Médard-en-Jalles 380 052 761 100,00 % 99,69 %
Westeel Voyages Sallaumines 334 630 076 100,00 % 100,00 %
Eurobahn Verkehrs Service Gmbh Bielefeld (Germany) 100,00 % 100,00 %
Keolis Deutschland GmbH & Co.KG Mainz (Germany) 100,00 % 100,00 %
Keolis Deutschland Verwaltung Gmbh Mainz (Germany) 100,00 % 100,00 %
Groupe Orleans Express Inc Québec (Canada) 100,00 % 75,00 %
Keolis Canada Inc Montréal (Canada) 100,00 % 100,00 %
City Trafik Copenhagen (Denmark) 100,00 % 100,00 %
Keolis Espagne Barcelona (Spain) 100,00 % 100,00 %
Keolis America Inc Delaware (United States) 100,00 % 100,00 %
Keolis UK Limited London (United Kingdom) 100,00 % 100,00 %
Busslink i Sverige AB Stockholm (Sweden) 100,00 % 70,00 %
Citypendeln Stockholm (Sweden) 100,00 % 100,00 %
CSG Commuter Security Group AB Stockholm (Sweden) 100,00 % 100,00 %
Keolis Nordic Inc Stockholm (Sweden) 100,00 % 100,00 %
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11.2. Co-entreprises

Compagnie des transports collectifs de I'Ouest parisien Carriére-sous-Poissy 411 861 834 50,00 % 50,00 %
Orgebus Brétigny-sur-Orge 382 761 104 50,00 % 49,72 %
Sté de transport de I'agglomération de Chauny Chauny 414 072 462 50,00 % 50,00 %
Sté d'exploitation de I'aéroport Clermont-Ferrand Auvergne Aulnat 499 050 615 50,00 % 50,00 %
Sté d'exploitation de I'aéroport de Chambéry - Aix-les-Bains Viviers du Lac 458 630 642 50,00 % 50,00 %
Sté d'exploitation de I'aéroport de Grenoble Isére (SEAG) St-Etienne-de-St-Geoirs 450 397 047 50,00 % 50,00 %
Trans Pistes Vitrolles 434 644 969 40,00 % 40,00 %
Transévry Bondoufle 303775175 39,43 % 39,43 %
GbR Bietergemeinschaft Rhenus-Keolis und VBE Extertal (Germany) 75,00 % 75,00 %
Slivia Inc Montréal (Canada) 40,00 % 40,00 %
Syntus BV Doetinchem (Netherlands) 50,00 % 50,00 %
First Keolis Holding Limited London (United Kingdom) 45,00 % 45,00 %
First Keolis Transpennine Holding Limited London (United Kingdom) 45,00 % 45,00 %
First Keolis Transpennine Limited London (United Kingdom) 45,00 % 45,00 %
Govia Limited Newcastle (United Kingdom) 35,00 % 35,00 %
London & South Eastern Railway Limited Newcastle (United Kingdom) 35,00 % 35,00 %
New Southern Railway Limited Newcastle (United Kingdom) 35,00 % 35,00 %
London Midland Birmingham (United Kingdom) 35,00 % 35,00 %
11.3. Entreprises associées
[ [ [
SCODEC Cerizay 322 750 415 35,00 % 35,00 %
Transports intercommunaux Centre Essonne (TICE) Evry 343 077 095 18,83 % 18,83 %
NETLOG Neubranddenburg (Germany) 33,33 % 33,00 %
Eastbourne Buses Limited Eastbourne (United Kingdom) 20,00 % 20,00 %
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Rapport des commissaires aux comptes

sur les comptes consolidés exercice clos le 31 déecembre 2006

Mesdames, Messieurs les actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confiée
par votre assemblée générale, nous avons procédé
au controle des comptes consolidés de la société
Keolis relatifs a I'exercice clos le 31 décembre
2007, tels gu’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.

I. OPINION SUR LES COMPTES
CONSOLIDES

Nous avons effectué notre audit selon les normes

professionnelles applicables en France ; ces
normes requierent la mise en ceuvre de diligences
permettant d’obtenir I'assurance raisonnable que
les comptes consolidés ne comportent pas d’ano-
malies significatives. Un audit consiste a exami-
ner, par sondages, les éléments probants justi-
fiant les données contenues dans ces comptes.
Il consiste également a apprécier les principes
comptables suivis et les estimations significatives

retenues pour I'arrété des comptes et a apprécier
leur présentation d’ensemble. Nous estimons que

PricewaterhouseCoopers Audit
63, rue de Villiers

92208 Neuilly-sur-Seine Cedex

SA au capital de 2.510,460 €

Commissaire aux comptes
Membre de la compagnie régionale de Versailles
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nos contréles fournissent une base raisonnable a
I'opinion exprimée ci-apres.

Nous certifions que les comptes consolidés de
I’exercice sont, au regard des regles et principes
comptables francais, réguliers et sinceres et
donnent une image fidéle du patrimoine, de la
situation financiere, ainsi que du résultat de I'en-
semble constitué par les personnes et entités
comprises dans la consolidation.

II. JUSTIFICATION
DES APPRECIATIONS

En application des dispositions de I'article L. 823-
9 du Code de commerce relatives a la justification
de nos appréciations, nous portons a votre
connaissance les éléments suivants :

Comme indiqué dans les notes annexes aux états
financiers consolidés, votre groupe utilise des
estimations pour :

e procéder a des tests de perte de valeur des
écarts d’acquisition, autres immobilisations incor-
porelles et immobilisations corporelles (notes
2.3.3,2.35et23.7),

e évaluer les provisions relatives aux engage-
ments de retraite et assimilés (note 2.3.16),

© prendre en compte les risques liés aux litiges en
cours et a la vie des contrats (notes 2.3.16 et 7).

Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dans
le cadre de notre démarche d’audit des comptes
consolidés, pris dans leur ensembile, et ont donc
contribué a la formation de notre opinion exprimée
dans la premiére partie de ce rapport.

I1I. VERIFICATION SPECIFIQUE

Nous avons également procédé, conformément
aux normes professionnelles applicables en
France, a la vérification des informations rela-
tives au groupe, données dans le rapport de
gestion.

Nous n’avons pas d’observation a formuler sur leur
sincérité et leur concordance avec les comptes
consolidés.

Neuilly-sur-Seine et Paris-La-Défense,
le 19 mars 2008.

ERNST & YOUNG Audit
Faubourg de I’Arche

11, allée de I’Arche

92037 Paris-La Défense Cedex
S.A.S. a capital variable

Commissaire aux comptes
Membre de la compagnie régionale de Versailles



Comptes sociaux 2007

Bilan social ‘

Compte de résultat
Tableau de flux de trésorerie ‘
Annexes aux comptes annuels

Résultats financiers de la société
au cours des cinq derniéres années

Filiales et participations

Rapport général des commissaires aux comptes ‘
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Bilan social

au 31 décembre 2007

Exercice 2007 Exercice 2006
ACTIF Amortissements
(en euros) Brut et provisions Net Net
(& déduire)
ACTIF IMMOBILISE
I IMMOBILISATIONS INCORPORELLES
Frais d'établissement - - - -
Frais de recherche et de développement - - - -
Concessions, brevets, licences, marques,
procédés, droits et valeurs similaires 10 454 674 7827 178 2 627 497 2 351 683
Fonds commercial® 7 816 208 9 452 7 806 756 7 806 756
Autres - - = 100 000
I IMMOBILISATIONS CORPORELLES
Terrains 4 357 838 1269 501 3088 337 6996 873
Constructions 9 703 303 6 856 310 2 846 994 14 542 706
Installations techniques,
matériel et outillages industriels 2151 511 695 469 1456 042 11129
Matériel de transport 1209 073 1040 092 168 981 195913
Autres 3619 281 3 007 586 611 695 1748 412
Immobilisations corporelles en cours 1067 578 - 1067 578 1421 855
| IMMOBILISATIONS FINANCIERES?
Participations 266 442 520 41 357 801 225084 719 151 460 219
Créances rattachées a des participations 83 132 494 26 195 280 56 937 214 50 097 360
Autres titres immobilisés 178 376 71637 106 739 106 404
Préts 1045 880 37 686 1008 193 807 226
Autres 714 631 - 714 631 630 209

TOTAL |

391 893 367

88 367 990

303 525 377

238 276 745
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I Exercice 2007 Exercice 2006

ACTIF Amortissements
(en euros) Brut et provisions Net Net
(a déduire)

ACTIF CIRCULANT
| stocks ET EN-cours

Matieres premieres et autres approvisionnements - - - 3073

Avances et acomptes versés sur commandes - - - 341 361

| creances D'ExPLOITATION®

Créances clients et comptes rattachés 41 138 206 903 209 40 234 997 58 735 804
Autres 3 736 005 23154 3712 851 3 387 588
| créancEs DIVERSES? 97 000 141 21 028 342 75971 799 55194163

| CAPITAL SOUSCRIT - APPELE, NON VERSE
| VALEURS MOBILIERES DE PLACEMENT :

Actions propres - - - -

Autres titres 135 401 767 30 135 401 738 85 170 089

Disponibilités 26 668 346 - 26 668 346 12 662 231

COMPTES DE REGULARISATION
Charges constatées d'avance® 61 388 - 61 388 85 062

TOTAL Il 304 005 853 21954735 282051 118 215 579 371

Charges a répartir sur plusieurs exercices (Ill) - - - -

Primes de remboursement des obligations (IV) - - - -

Ecart de conversion actif (V) 3248 312 - 3248 312 1617 181

TOTAL GENERAL (I + Il + Il + IV + V) 699 147 531 110 322 725 588 824 807 455 473 297

(1) Dont droit au bail - -

(2) Dont a moins d'un an 3078 085 3947 817

(3) Dont a plus d'un an - _
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Bilan social

au 31 décembre 2007

PASSIF I Exercice 2007 Exercice 2006

(en euros)
Net Net

| capmaux PrROPRES

Capital (dont versé 46 851 276,00 euros) 46 851 276 46 561 500
Primes d'émission, de fusion, d'apport 3 563 363 1992 053
Ecart de réévaluation 1 845 363 1845 363
Réserves :

Réserve légale 4 656 150 4 624 288

Autres 655 416 4169 130
Report a nouveau 200 -
Résultat 105 514 855 45 524 327

Subventions d'investissement - -

Provisions réglementées 419 280 660 318

TOTAL (1) 163505904 105 376 979

PROVISIONS POUR RISQUES ET CHARGES (II) 18 267 846 10 100 532
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(en euros) X .
Exercice 2007 Exercice 2006

Net Net
| perTES®
| peTTES FINANCIERES
Emprunts obligataires convertibles - -
Autres emprunts obligataires - -
Emprunts et dettes auprés des établissements de crédit® 47 881 956 47 930 766
Emprunts et dettes financieres divers® 21 889 760 42 795 450
I AVANCES ET ACOMPTES RECUS SUR COMMANDES EN COURS
| betTES D'EXPLOMATION
Dettes fournisseurs et comptes rattachés 17 481 820 15 681 968
Dettes fiscales et sociales 36 837 845 32 540 888
Autres 3490 253 5171272
| oerrES DivERSES
Dettes sur immobilisations et comptes rattachés 190 550 190 736
Dettes fiscales (impbts sur les bénéfices) 225 226 1993 031
Autres 276 347 743 192 103 408

COMPTES DE REGULARISATION®

Produits constatés d'avance - -

TOTAL (lll) 404345154 338407 518
Ecart de conversion Passif (IV) 2 705 902 1588 268
TOTAL GENERAL (I + 1l + Il + V) 588 824 807 455 473 297
(1) Dont a plus d'un an 21197 816 41 970 000
Dont @ moins d'un an 382 756 085 296 437 000
(2) Dont concours bancaires courants & soldes crédit. de banque 47 803 956 47 930 766

(3) Dont emprunts participatifs - -
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Compte de résultat

au 31 décembre 2007

I Exercice 2007 Exercice 2006
PRODUITS D'EXPLOITATION (12 mois) (12 mois)
(en euros)
Ventes de marchandises 2 685
Production vendue : 124 373 838 119 758 360
e \lentes 124 373 838

MONTANT NET DU CHIFFRE D'AFFAIRES 124 376 523

120 454 566

Production stockée - -

Production immobilisée - -

Reprise sur amortissements et provisions 677 706 7 093 579
Subventions d'exploitation 70915
Transfert de charges 4 403 759 3 352 893
Autres produits de gestion courante : 2 454 281 1323709

e Produits des cessions du matériel de transport cédé
o Autres 2 454 281

TOTAL DES PRODUITS D'EXPLOITATION 131 912 269

132 295 662

CHARGES D'EXPLOITATION

Cout d'achat des marchandises vendues dans |'exercice : 3073 139 860
* Achats de marchandises
¢ Variation des stocks de marchandises 3073
Consommation de I'exercice en provenance des tiers : 40 990 822 38 492 663
¢ Achats stockés d'approvisionnements
e Variation des stocks d'approvisionnements
e Achats non stockés de matieres et fournitures
e Services extérieurs :
- Personnel extérieur 6 869 850
- Loyers en crédit-bail mobilier
- Loyers en crédit-bail immobilier 179 696
- Autres 33 941 276
Impbts, taxes et versements assimilés : 6 152 153 5344 122
e Sur rémunérations 3251 105
e Autres 2901 048
Charges de personnel : 82 755 274 78 692 483
e Salaires et traitements 56 713 232
e Charges sociales 26 042 042
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I Exercice 2007 Exercice 2006
(en euros) (12 mois) (12 mois)

Dotations aux amortissements et aux provisions : 3838 147 6 093 570
e Sur immobilisations : -

- Dotations aux amortissements 2961 075

- Dotations aux provisions -
e Sur actif circulant : dotations aux provisions -

e Pour risques et charges : dotations aux provisions 877 072

Autres charges de gestion courante : 31 892 976 262
e Valeur nette comptable du matériel de transport cédé -

e Autres 31892

TOTAL DES CHARGES D'EXPLOITATION 133 771 361 129 738 960

RESULTAT D'EXPLOITATION (1 859 092) 2 556 702

Quotes-parts de résultat sur opérations faites en commun 22 831 494 16 214 392
| RESULTAT D'EXPLOITATION APRES QUOTE-PART DE RESULTAT SUR OPERATION FAITES EN COMMUN 20972 402 18 771 094
| PrODUITS FINANCIERS 128 596 900 78 384 416

De participations 68 244 258

D'autres