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BILANS CONSOLIDES
(En milliers d’euros)

Note 30 juin 31 décembre
ACTIF 2006 2006
Actifs non courants
Ecart d’acquisition 3 750 714 752 942
Immobilisations incorporelles 875 237 852 341
Satellites et autres immobilisations corporelletsn 4 1749597 1806 491
Acomptes versés et immobilisations corporelles@rs 4 310 116 250 396
Titres des sociétés mises en équivalence 117 461 99714
Actifs financiers 2 955 3070
Actifs d'imp6bts différés 18 738 15 560
TOTAL DES ACTIFS NON COURANTS 3824 818 3800 777
Actifs courants
Stocks 2 257 2127
Créances clients et comptes rattachés 213716 o416
Autres actifs 19 889 27 976
Actif d'imp6t exigible 1957 1769
Instruments financiers 11 62 613 67 659
Trésorerie et équivalents de trésorerie 264 055 9286
TOTAL DES ACTIFS COURANTS 564 487 632 523
TOTAL ACTIF 4 389 305 4 433 300

Note 30 juin 31 décembre
CAPITAUX PROPRES ET PASSIF 2006 2006
Capitaux Propres 5
Capital social 215 692 215964
Primes liées au capital 907 485 774 795
Réserves et résultat consolidés 16 179 114 192
Ecart de conversion cumulé - -
Intéréts minoritaires 70924 67 630
TOTAL CAPITAUX PROPRES 1210280 1172581
Passifs non courants
Dettes auprées des établissements de crédit noartesr 6 2 445 850 2 567 674
Autres passifs non courants 76 048 66 101
Autres dettes et produits constatés d’avance noraots 58 483 46 202
Provisions non courantes 50 333 43 692
Passifs d'impéts différés 302 985 290 871
TOTAL DES PASSIFS NON COURANTS 2933 699 3014 540
Passifs courants
Dettes auprés des établissements de crédit cesrant 6.2 29 757 16 507
Autres passifs courants 19 498 17 157
Fournisseurs et comptes rattachés 42 376 42 834
Dettes sur immobilisations 41 650 40 693
Imp6t a payer 20 305 13 099
Autres dettes et produits constatés d'avance ctsuran 80 140 107 071
Provisions courantes 11 600 8 818
TOTAL DES PASSIFS COURANTS 245 326 246 179
TOTAL PASSIF 4 389 305 4 433 300

L’'annexe fait partie intégrante des comptes consalés semestriels.
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COMPTE DE RESULTAT CONSOLIDE
(En milliers d’euros, sauf données par action)

Période de 6 Période de 12 Période de 6
mois close au 3 mois close au mois close au 31
Note décembre 2005 30 juin 2006 décembre 2006

Chiffre d'affaires 7
Produits des activités ordinaires

Co(ts des opérations

Frais commerciaux et

administratifs

Dotations aux amortissements

Autres produits opérationnels 12.2

Autres charges opérationnelles 4, 5.2
Résultat opérationnel

Produits financiers
Charges financiéres
Résultat financier 9

Quote-part de résultat des sociétés
mises en équivalence

Résultat net avant imp6t
Imp6bts sur les sociétés 8

Résultat net

Part attribuable au Groupe
Part attribuable aux intéréts
minoritaires

Résultat par action revenant aux 10
actionnaires d’Eutelsat
Communications

Résultat de base par action€
Résultat dilué par action en €

L’'annexe fait partie intégrante des comptes consalés semestriels

394 948
394 948

(33 697)
(50 268)
(146 584)
(31 484;)
132 915

14 952
(132 936)
(117 984)

1249

16 180
(37 344)

(21 164)
(25 631)
4 467

(0,158
(0,163)

791 070
791 070

(72 664)

(101 886)

(285 805)

(27 006)
303 709

49 665
(229 235)
(179 570)

5819

129 958
(89 724)

40 234
30 420
9814

0,13
0,122

415 302
415 302

(32 431)
(53 248)
0 uB)
25 759
(25 698)
179 536

7 189
(63 726)
(56 537)

2516

125515
(45 599)

79 916
74 996
4920

0,34:
0,335
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TABLEAU DES FLUX DE TRESORERIE CONSOLIDE

(En milliers d’euros)

Flux d’exploitation

Note

Période de 6 Période de 1:
mois close au mois close au

Période de 6
mois close au

31 décembre 200! 30 juin 2006 31 décembre 2006

Résultat net (21 164) 40 234 79916
Résultat des sociétés mises en équivalence (1249 (5819) (2 516)
(Plus)/moins values de cession d’actifs (18) 55
Autres éléments non liés aux activités d’explaitati 106 662 207 462 88 816
Dotations aux amortissements et aux provisions 8 7BD 307 825 170 219
Imp6ts différés (9137) (10 747) (10 738)
Clients et comptes rattachés (11 880) (16 246) 5 5()
Autres actifs (6 494) 3760 (3921)
Fournisseurs et comptes rattachés 7377 3355 2 38
Autres dettes et produits constatés d’avance 5237 66 001 24 330
Impbts payés (58 427) (94 659) (70 701)
TRESORERIE PROVENANT DES OPERATIONS 228 250 501 148 240 327
D'EXPLOITATION

Flux d'investissements

Acquisitions de satellites et autres immobilisagion

corporelles et incorporelles (73 102) (230 858) (138 103)
Produits de cessions d’actifs (7) 250 30
Acquisition d’intéréts minoritaires (61 460) (e88) (7 876)
Variations des autres actifs a long terme @39 (151)
TRESORERIE UTILISEE PAR LES OPERATIONS (134 521) (298 993) (146 100)
D'INVESTISSEMENT

Flux de financement

Variation de capital 839 364 838516 1543
Distributions (7 629) (12 195) (124 299)
Augmentation des emprunts a long et a court terme 246 227 1900 522 121 137
Remboursements des emprunts (800 278) (2449 997) (26 527)
Remboursement des dettes sur primes d'intéressamnent

contrats de location longue durée (59 793) (66 826) (7 536)
Charges d'intéréts et autres frais financiers payés (104 647) (189 127) (41 893)
Produits d'intéréts recus 1511 2 546 4912
Autres variations 3 507 4 849 -
TRESORERIE UTILISEE PAR LES OPERATIONS DE 118 262 28 288 (72 663)
FINANCEMENT

Incidence des variations de change sur la trésoreri 15 (19 (20)
Augmentation / (Diminution) de la trésorerie 212 006 230 424 21 544
TRESORERIE A L'OUVERTURE DE L’EXERCICE 32 606 32 606 263 030
TRESORERIE A LA CLOTURE DE L’EXERCICE 244 612 263 030 284 574
Rapprochement de trésorerie

Trésorerie 246 004 264 055 286 374
Découvert compris dans les dettes (1) 6 (1392 028) (1 .800)
Trésorerie selon le tableau de flux de trésorerie 244 612 263 030 284574

(1) :Les découverts pris en compte dans la détermindgda trésorerie du tableau de flux sont une
composante de la trésorerie car ils sont rembolasabvue et font partie intégrante de la gest®n d

trésorerie du Groupe

L'annexe fait partie intégrante des comptes consalés semestriels.
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TABLEAU DE VARIATION DES CAPITAUX PROPRES CONSOLIDES
(En milliers d’euros sauf données par action)

Note Capital Social Réserves  Intéréts
(en milliers d’euros) Nombre Montant Prime . et minoritaires ~ Total
résultat
Au 30 juin 2005 278 732 59¢ 278 733 (25 489) 125158 378 402
Ecart de conversion 23 1 24
Variations de juste valeur d,es In;trumer 25 985 794 26 779
de couverture de flux de trésorerie
Effet Imp6t (5 760) (176) (5936)
P'roduns et charges_ comptabilisés 20 248 619 20 867
directement en capitaux propres
Résultat de la période (25 631) 4467 (21 164)
Total des produits et charges
comptabilisés au titre de la période (5 383) 5086 (297)
Augmentation de capital 5.1 (63 105966 (63 106) 907 552 79 844 525
Actions propres -
Variation périmetre (37 351) (37 351)
Distributions 5.2 (7629) (7 629)
A’van_tages aux.salanes sur souscription 531 o8 559
d’actions et actions gratuites
Engagements ABSA 5.1 (20 853) (790) (21 643)
Offre de Liquidité -
Au 31 décembre 2005 215626 63: 215627 907 552 (51 115) 84 502 1 156 566
Au 30 juin 2006 215692 59: 215692 907485 16179 70924 1210 280
Ecart de conversion (18) (1) (19)
Variation de juste valeur dgs Instrument 5 282 (31) 5951
de couverture de flux de trésorerie
Effet Imp6t (1 819) 11 (1808)
P'roduns et charges_ comptabilisés 3 445 21) 3424
directement en capitaux propres
Résultat de la période 74 996 4920 79916
Total des _pr,odmts.et charges, _ 78 441 4899 83340
comptabilisés au titre de la période
Opérations sur le capital 5.1 271179 272 (132690 16 454 (115 964)
Actions propres (30) (30)
variation périmetre 830 830
Distributions 5.2 (7713) (7 713)
A’van_tages aux.salanes sur souscription 444 444
d’actions et actions gratuites
Engagements ABSA 5.1 521 (1 126) (605)
Offre de Liquidité 5.1 2183 (184) 1999
Au 31 décembre 2006 215963 771 215964 774795 114192 67 630 1172 581

L’'annexe fait partie intégrante des comptes consalés semestriels.
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NOTES ANNEXES AUX COMPTES CONSOLIDES SEMESTRIELS

NOTE 1 : APPROBATION DES COMPTES

Les comptes consolidés semestriels au 31 décen®é @A’Eutelsat Communications
(dénommeé aussi «le Groupe ») ont été eétablis daugesponsabilité du Conseil
d’Administration qui les a approuvés par une délkién du 14 février 2007.

NOTE 2 : SYNTHESE DES PRINCIPES COMPTABLES SIGNIFICAT IFS

La Société a décidé conformément au reglement 2602- de I'Union Européenne sur
I'application des normes comptables internationaesetenir dés sa création le référentiel
IFRS pour I'établissement de ses états financiensalidés.

Les comptes consolidés semestriels au 31 décentifyé @nt donc été établis selon le
référentiel IFRS tel qu’'approuvé par I'Union Eurepée et en vigueur a cette date. lls ont
été élaborés selon la convention du colt historgpud pour les éléments pour lesquels les
normes requierent le principe de juste valeur etfarmément a IAS 34 « information
financiere intermédiaire ». En conséquence, ilsamaportent pas toute I'information et les
notes annexes requises par les IFRS pour I'étabtisst des comptes consolidés annuels.

Les normes IFRS comprennent les normes internd¢isrdiinformation financiére (IFRS),

les normes comptables internationales (IAS), lerpmétations du comité permanent
d’interprétation « Standing Interpretations Comedtb (SIC) et du comité d’interprétation
des normes d’information financiére internationategnternational Financial Reporting
Interpretations Committee » (IFRIC).

Les méthodes comptables et modalités de calcultéeepour ces comptes intermédiaires
sont identiques a celles utilisées dans les congotesolidés annuels arrétés au 30 juin 2006.

Les normes et interprétations suivantes d’appbeatibligatoire a I'ouverture auf'Jjuillet
2006 de I'exercice en cours, ont été prises en teiprevues par le Groupe et n'ont pas eu
d’'impact ni sur les exercices antérieurs, ni s demptes consolidés semestriels au 31
décembre 2006 :

* IFRIC 4 « Conditions permettant de déterminer saccord contient une location » ;

* IFRIC 6 « Passifs découlant de la participationnamarché déterminé — Déchets
d’équipements électriques et électroniques » ;

« ['amendement a IAS 39 sur la « Couverture des flaxTrésorerie d’'une transaction
intragroupe » ;

* l'amendement a IAS 21 « Effets des variations degsdes monnaies étrangéeres »
relatifs aux investissements nets dans les filiples

« l'amendement a IAS 39 « Instruments financiersmtabilisation et évaluation » et
IFRS 4 « Contrats d’assurance — contrats de garfinéinciere » ;

+ lamendement a IAS 19 «Avantages du personnel ppegmmet la reconnaissance
immédiate dans les capitaux propres des gainssepees actuariels reconnus sur
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I'exercice. Le Groupe a maintenu a ce stade lanmgigsance des pertes et gains
actuariels suivant la méthode du corridor ;

 IFRIC 7 «Application de l'approche du retraitemetiins le cadre d'IAS 29
information financiere dans les économies hypdatimnnistes » ;

e IFRIC 8 « Champ d’application d'IFRS 2 » ;
e IFRIC 9 « Réexamen des dérivés incorporés » ;

En outre, le Groupe n’est pas concerné par la ndFRE 6 « Exploration et évaluation des
ressources minérales », les amendements IFRS Emid?e application » et IFRS 6

« Exploration et évaluation des ressources mingsaleelatifs a la présentation des
informations comparatives, ni par l'interprétatiBtRIC 5 « Droits aux intéréts émanant de
fonds de gestion dédiés au démantélement, a laseeen état et a la réhabilitation de
I'environnement ».

D’autre part, le Groupe n’a appliqué aucune normenterprétation par anticipation et en
particulier aucune des normes suivantes déja msblhigais d’application obligatoire pour les
exercices ouverts postérieurement au 31 décemb@:20

* IFRS 7 «Instruments financiers : information arfou», ce texte a pour date de
premiére application le®ljanvier 2007 ;

« Amendements a IAS 1 « Présentation des états fer@ne, annexes sur le capital,
d’application obligatoire au®ljanvier 2007 ;

» IFRS 8 « Segments opérationnels », d’applicatiofigatvire pour les exercices
ouverts apres le 31 décembre 2008 ; ce texte réaepaore recu l'agrément de
I'Union Européenne ;

* IFRIC 10 « Information financiére intermédiairedépréciation » applicable pour les
exercices ouverts postérieurement a octobre 20@Gyaur Eutelsat Communications
au T juillet 2007. Les dispositions de ce texte n'aendipas eu d'impact au 31
décembre 2006 ; ce texte n’a toutefois pas regudtaent de 'Union Européenne ;

* |IFRIC 11 « Actions propres et transactions intrage>», d’application obligatoire au
1*"mars 2007 ; ce texte n’a pas recu 'agrémentldeién Européenne ;

En outre, le Groupe, n'est pas concerné par ljim&tation IFRIC 12 « Accords de
concession de services », d'application obligat@ite £ janvier 2008 sous réserve de
I'agrément de I'Union Européenne.

Positions comptables retenues par le groupe ers€abe de dispositions spécifiques prévues
par les normes

En I'absence de norme ou d’interprétation applieahlx situations décrites ci-aprés et dans
I'attente des éclairages apportés par I'lASB obRIC sur ces sujets, la Direction du Groupe
a utilisé son jugement pour définir et appliquer p@sitions comptables les plus pertinentes.
Ces positions ou options de comptabilisation quat $msées sur le jugement du Groupe ont
concerné les acquisitions complémentaires de gaations dans des entités déja contrblées,
les engagements fermes ou conditionnels d’achat®Béts minoritaires.
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Durée de I'exercice

L’exercice d’Eutelsat Communications a une duréé&2ienois clos au 30 juin.
La monnaie fonctionnelle et de présentation degxtesrest I'euro.

Principes de consolidation

Les sociétés contrblées directement ou indirecterpan Eutelsat Communications, que

celle-ci ait ou non une participation dans le alpite ces sociétés, sont consolidées par
intégration globale. Le contrdle, qui est le pouvibe diriger les politiques financiéres et

opérationnelles, est présumé exister lorsque laiggralétient directement ou indirectement
plus de la moitié des droits de vote. Pour sa deébation, les droits de vote potentiels

actuellement exergables ou convertibles sont prisoenpte.

Les entités associées sur lesquelles le Groupeexare influence notable (généralement
entre 20% et 50%) sont comptabilisées selon la odéthde la mise en équivalence.
L'influence notable est le pouvoir de participexauwlitiques financiére et opérationnelle
sans pour autant exercer un contrble ou controlgood sur ces politiques. L'écart
d’acquisition lié a ces entités est inclus dangleur comptable de la participation.

Les sociétés sont consolidées a partir de la ditguelle le contréle ou I'influence notable
est transféré au Groupe. La quote-part de réqudtstacquisition est intégrée dans le résultat
du groupe a compter de cette date. De méme, légtivas post-acquisition des réserves de
la société qui sont liées a des opérations n’agasttransité par le compte de résultat sont
comptabilisées dans les réserves consolidées &umadé la quote-part du Groupe. Les
sociétés sont exclues du périmetre de consolidatés la date a laquelle le Groupe a
transféré le contréle ou l'influence notable.

Les soldes et opérations intragroupes sont élimenéonsolidation.

Recours a des estimations

La préparation des comptes consolidés requiertad@alt de la Direction [l'utilisation
d’estimations et d’hypothéses susceptibles d’'imgractrtains €léments d’actif et de passif et
les montants des produits et des charges qui figul@ns ces états financiers et les notes qui
les accompagnent.

Eutelsat Communications est amenée a revoir senadisins et appréciations de maniere

constante sur la base de I'expérience passée eluttes facteurs jugés pertinents au regard
des conditions économiques. En fonction de I'évolutle ces hypothéses ou de conditions
différentes, les montants qui figureront dans tears états financiers pourraient différer de

ces estimations actuelles.
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Ces estimations et hypothéses concernent notamment

- lareconnaissance des revenus,

- la dépréciation des créances clients,

- les provisions pour risques, et pour avantagesligsersonnel,

- la charge d'imp6t et la reconnaissance des impfits@s actifs,

- la détermination des écarts d’acquisition et lexprdciation éventuelle,
- I'évaluation a la juste valeur des instrumentsritiars,

- l'estimation de la durée d'utilité des satellites,

Comptabilisation des regroupements d'entreprises

hY

Conformément a IFRS 3, les regroupements d’ensegrisont comptabilisés selon la
méthode de lacquisition. Selon cette méthode, desfs, passifs et passifs éventuels
identifiables de I'entité acquise qui satisfont auitéres de comptabilisation en IFRS, sont
comptabilisés a la juste valeur déterminée a la datcquisition, a I'exception des actifs non
courants classés comme actifs détenus en vue \denta, qui sont comptabilisés a la juste
valeur nette des codts de sortie.

Seuls les passifs identifiables satisfaisant aitéres de reconnaissance d’un passif chez
I'entité acquise sont comptabilisés lors du regemaent. Un passif de restructuration n’est
pas comptabilisé en tant que passif de I'entitéuseqgsi celle-ci n’a pas une obligation
actuelle, a la date d’acquisition, d’effectuer uestructuration.

Les ajustements de valeurs des actifs et passiflifsea des acquisitions comptabilisées sur
une base provisoire (en raison de travaux d’exgestien cours ou danalyses

complémentaires) sont comptabilisés comme des eapgstts rétrospectifs de [|'écart

d’acquisition s’ils interviennent dans la période douze mois a compter de la date
d’acquisition. Au-dela de ce délai, les effets somstatés directement en résultat sauf s'ils
correspondent a des corrections d’erreurs.

Enfin, les intéréts minoritaires sont comptabilisés la base de la juste valeur des actifs nets
acquis.

Acquisition d'intéréts minoritaires

Les acquisitions d’intéréts minoritaires ne sons praitées actuellement par le référentiel
IFRS, et les réflexions en cours de I'ASB sur éenptabilisation de ce type de transactions
s’inscrivent dans le cadre des amendements attesusiua norme IFRS 3 « Regroupements
d’entreprises ». Aussi, et en I'absence de reglesScpliéres, le groupe applique la méthode
suivante : en cas d’acquisition d’intéréts complétaies dans une filiale, la différence entre
le prix payé et la valeur comptable des intérétsonitaires acquis telle qu’elle ressort des
comptes consolidés du Groupe avant l'acquisitiost, @mptabilisée en tant qu’écart

d’acquisition.

Capitaux propres

Les frais externes directement liés aux augmemstide capital, réductions de capital,
rachats d’actions sont imputés sur la prime d’éimiset d’apport, nets d’'impét lorsqu’une
économie d’imp6t est générée.
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Options de souscription d’actions

L’'avantage accordé aux salariés au titre de cesm@at évalué au moment de l'attribution de
I'option et constitue un complément de rémunératibrest comptabilisé en charges de
personnel en contrepartie d'une augmentation dasac propres sur la durée d’acquisition
des droits représentatifs de I'avantage consenti.

Résultat net par action

Le résultat net par action est calculé en divisamesultat net de I'exercice attribuable aux
actionnaires ordinaires de I'entité par le nombreyem pondéré d’actions en circulation
durant chaque période considérée.

Le résultat net dilué par action est calculé stdanéthode du rachat d’actions, en supposant,
d’'une part I'exercice des options de souscriptidactibn existantes, et d’autre part la
conversion des instruments financiers donnant aauésapital, apres prise en compte dans
les résultats des incidences financiéres théoridae®s opérations.

Impbts

L'évaluation de la charge d’'imp6t intermédiaire esiculée en appliquant au résultat avant
impot de la période le taux effectif moyen estimérm’exercice.

10
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NOTE 3 : ECART D’ACQUISITION ET IMMOBILISATIONS INC ORPORELLES

Le poste écart d’acquisition et immobilisationsarporelles s’analyse comme suit :

Variations des immobilisations brutes

(En milliers d’euros) Ecart Contrats Marque Autres Total
d’acquisition clients et Eutelsat immobilisations

relations incorporelles

associées
30 juin 2006 750 714 889 000 40 800 1000 1681514
Effet des variations de périmetre 2228 - - - 2228
Acquisitions séparées - - - 1 1
Cessions - - - - -
Transferts - - - - -
31 décembre 2006 752 942 889000 40800 1001 1683743

Depuis le 30 juin 2006, le Groupe a acquis, augeesalariés d’Eutelsat S.A. dans le cadre
de l'offre de liquidité intervenue entre le 13 et24 novembre 2006 (cf Note 5.1), une partie
de leurs actions Eutelsat S.A. représentant glatexie 0,0802% du capital de celle-ci.

Ces acquisitions complémentaires d’intéréts miawgs ont donné lieu a constatation
d’écarts d’acquisition complémentaires pour un raohtotal de € 2 228 milliers. Le co(t
d’acquisition complémentaire s’éleve a € 3 626ip1dl.

Variations des amortissements et des dépréciations

(En milliers d’euros) Ecart Contrats Marque Autres Total
d’acquisition clients et Eutelsat immobilisations
relations incorporelles
associées
Amortissements cumulés au 30 - (55 563) - - (55 563)
juin 2006
Valeur nette au 30 juin 2006 750 714 833 437 40 800 1000 16250951
Dotations - (22 225) - (672) (22 897)
Reprises - - - - -
Dépréciation - - - - -
Amortissements cumulés au 31 (77 788) - (672) (78 460)
décembre 2006
Valeur nette au 31 décembre 2006 752 942 811 212 40 800 329 1605 283

11
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NOTE 4 : SATELLITES ET AUTRES IMMOBILISATIONS CORPOR ELLES

Variations des immobilisations brutes

(En milliers d’euros) Satellites Autres Satellites en Total
Immobilisations cours de
corporelles construction

30 Juin 2006 1983 896 93 399 310116 2387411

Effet de variation de périmétre - 5 - 5

ACQUISItIONS......cvveiiieeieeeieeeee e, 2 250 10 528 139 374 152 152

CEeSSIONS...cci it (2 600) (243) - (2 843)

Transferts........cccoccoeeiiiiiiceeeeen 199 094 - (199 094) -

31 Décembre 2006 2182 640 103 689 250396 2536 725

Variations des amortissements et des dépréciations
(En milliers d’euros) Satellites Autres Satellites en Total
Immobilisations cours de
corporelles construction
30 Juin 2006 301 384 26314 - 327698
Valeur nette au 30 juin 2006 1682512 67 085 310 116 2059 713
.................................................. 117 108 10 188 - 127 296

REPIISES ...ttt - (156) - (156)
DEPréciation .........cevvvueeeiiieieiiceaeieee e, 25 000 - - 25 000
31 Décembre 2006 443 492 36 346 - 479 838
Valeur nette au 31 décembre 2006 1739148 67 343 250396 2056 887

Les acquisitions et transferts de la période pbganles satellites correspondent a la mise en
opération du satellite HOT BIRPS8 lancé avec succes le 4 ao(it 2006.

Dans la nuit du 3 au 4 octobre 2006, Eutelsat egistré une anomalie sur son satellite HOT
BIRD™3, nouvellement dénommé EUROBIRf10. Cette anomalie a entrainé une
détérioration substantielle d’'un panneau solairgaduisant par une perte de puissance et de
durée de vie du satellite. Le satellite ayant ddglibéré de sa mission a 13°Est suite a la
mise en service opérationnel du satellite HOT BI¥®) cet incident n’a pas eu d’impact
pour I'exploitation.

Au 31 décembre 2006, la valeur nette comptableatkllte s’élevait a € 51,5 millions. Suite

a cet incident, le Groupe a procédé a une évaludits dommages et a réapprécié la valeur
actualisée des flux de trésorerie futurs généré@asatellite. Sur ces bases, le Groupe a
comptabilisé au 31 décembre 2006 une dépréciatoa galeur du satellite EUROBIRD

10 (ex. HOT BIRDM3) pour un montant de € 25,0 millions. Cette dépiéEm a été
enregistrée en « Autres charges opérationnell@sla.date d'arrété des comptes semestriels
clos au 31 décembre 2006, le Groupe n'a pas cawaraie d'éléments qui pourraient
remettre en cause cette évaluation.
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Enfin, au 31 décembre 20086, 5 satellites dénomn@§ BIRD™9, HOT BIRD'™10, W2A,
W7 et W2M étaient en construction.

NOTE 5 : CAPITAUX PROPRES

5.1- Eutelsat Communications

a) Capitaux propres
Au 31 décembre 2006, le capital social d’Eutelsam@unications est composé de
215 963 771 actions d’'une valeur nominale de €alsaciété Eutelsat Communications S.A.
détient 6 733 actions propres pour un montant @& 868 dans le cadre d’'un contrat de
liquidité.

L’évolution du capital social et de la prime d’ésim de la Société depuis le 30 juin 2006
s’établit comme suit :
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Montant nominal

Date de réalisation cli\’lgéntigfs de 'augmentation/ Prime globale Montants successifs Nombre cumulé Valeur nominale
définitive de Opérations e réduction de d’émission/de fusion du capital nominal e des actions (en
NP émises/ . L - ; o . d’'actions
I'opération . capital (en milliers (en milliers d’euros) (en milliers d’euros) euros)
annulées ,
d’euros)
30/06/2006 - - 907 486 215693 215 692 592 1
Affectation du report a nouveau
10/11/2006 (AG du 10/11/06) (16 454) 215 693 215 692 592 1
Distribution par prélévement sur
10/11/2006 prime d’émission (AG du 10/11/06 (116 476) 215693 215 692 592 1
Imputation de charges sur Primg
10/11/2006 d’Emission® 12) 215693 215 692 592 1
Augmentation de capital (exercicg
09/12/2006 BSA2 — CA du 09/12/06) 4250 4 4 215 697 215 696 842 1
Augmentation de capital (exercicg
19/12/2006 BSAL) 266 929 267 247 215 964 215963 771 1
31/12/2006 SITUATION 271179 271 774795 215 964 215963 771 1
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Le 10 novembre 2006, les actionnaires réunis ererAbie Générale Mixte constatant la perte
enregistrée dans les comptes annuels de I'exeotose le 30 juin 2006 pour un montant de €
3235 691,75 ont décidé d'affecter ladite pertergport a nouveau qui passe ainsi de moins €
13 217 999,15 a moins € 16 453 690,90 puis d'afdtntégralité du report a nouveau débiteur sur
la prime d’émission qui est ainsi ramenée de €48%896,38 a € 891 032 205,48.

D’autre part, les actionnaires ont décidé de diger un montant brut de € 0,54 par action, soit un
montant total de € 116 476 294,68 prélevé sur &epe Prime d’émission » qui est ainsi ramené a
cette date de € 891 032 205,48 & € 774 558 205,80.

Le 29 novembre 2005, le Conseil d'administratiotéaidé d’'une attribution gratuite d’actions aux
salariés du Groupe a raison de 341 actions paffibené, le nombre de bénéficiaires ayant été fixe
a 439, s’agissant de tout salarié non actionnadrdadsociété au 29 novembre 2005. La période
d’acquisition définitive des actions a été fixée ans a compter de cette date et implique une
condition de présence. Les bénéficiaires doiverdigre conserver ces actions pendant une durée de
2 ans a compter de la date effective d’acquisititar. conséquent, la charge totale d’'un montant de
€ 1,8 million est étalée sur 2 ans. La charge edésten contrepartie des capitaux propres pour la
période arrétée au 31 décembre 2006 est de € 4Hrsni

b) Plan d’actions et d’options de souscriptions d@tdi

Emission d’ABSA au profit des Managers
Le groupe a émis le 2 aolt 2005, 835 200 ABSA1882 380 ABSA2 au profit des principaux
Managers d’Eutelsat S.A. et présentant les caratitgres suivantes :

- ABSAL : prix unitaire de € 1,378

- ABSAZ2 : prix unitaire de € 1,54

- 2,7 BSA par ABSA

- Chaque BSA donnant le droit de souscrire a 1 ack®ola Société

Ces instruments ont intégralement été libérés eménaire et la différence entre le prix de
souscription unitaire des ABSA et la valeur nomgndles titres a été comptabilisée en prime
d’émission.

Les BSA ont été détachés des actions des I'émisEisM\BSA.

En raison du regroupement d’actions décidé parskfiblée Générale du 31 aodt 2005, les
caractéristiques des BSA ont été modifiées :

- deux BSA sont nécessaires pour souscrire 1 actida 8ociété

- le prix de souscription unitaire est de deux euros.

Suite a la décision prise par I'Assemblée Génékdilde du 10 novembre 2006 d’effectuer une
distribution par prélévement sur le poste « Primi@snission » et conformément aux dispositions
légales en vigueur de protection de bénéficiairesbdns de souscriptions d’actions, le Conseil
d’Administration du 10 novembre 2006 a décidé dm@der a un nouvel ajustement de la parité de
conversion et du prix d’exercice par action :

- deux BSA permettent maintenant de souscrire 1,0888@n de la Société

- le prix de souscription unitaire est de € 1,9240.
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Le tableau ci-dessous récapitule I'évolution de&BS

Situation au 30 juin 2006

Type BSA émis BSA exercés  Actions émises Prix de Date
souscription par  d’expiration
action en euro

BSA 1 2255040 1200 000 600 000 2 31/03/2008
BSA 2 2382 426 - - 2 02/08/2015
Total 4 637 466 1200 000 600 000

Situation au 31 décembre 2006 apres distribution di0 novembre 2006

Type BSA émis BSA exercés  Actions émises Prix de Date
souscription par  d’expiration
action en euro

BSA 1 2255040 1713 567 866 929 1,9240 31/03/2008
BSA 2 2382426 8 500 4 250 1,9240 02/08/2015
Total 4 637 466 1722 067 871179

Cette opération est liée a la conclusion de proesed®chats et de ventes conclues avec chacun des
cadres et mandataires sociaux concernés portantesuactions Eutelsat S.A. résultant ou qui
pourraient résulter de la levée des options decsipti®on d’actions consenties par Eutelsat S.A.sdan

le cadre des différents plans « Managers » sdibtali prés de 18,3 millions d’actions Eutelsat S.A.

et présentant les caractéristiques suivantes :

Promesse de vente :
- Consentie par chacun des cadres et mandatairesiga@i profit d’Eutelsat Communications
- Prix d’exercice par action au 31 décembre 2008,76.
- Période dexercice: pendant 3 mois aprés la fin pgeiode d’indisponibilité fiscale
applicable a chacune des tranches d’actions cogéesrn
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Promesse d’achat :

- Consentie par Eutelsat Communications

- Prix d’exercice déterminé sur la base d’'une vadtias d’Eutelsat S.A. a 8,5 fois 'EBITDA
consolidé du Groupe, sous déduction de la dettee et sous-Groupe Eutelsat S.A. (ou
augmenté de la trésorerie nette)

- Période d’exercice : pour chacune des tranchesia’scconcernées, pendant 1 mois apres la
fin de la période d’exercice de la promesse deeveatrespondante

Conformément a la norme IFRS Paiements en actions et assimi¢d’engagement de liquidité a
été comptabilisé comme un remboursement a terme mistrument de capitaux propres. Cet
engagement a été évalué a la date d’opératiorét eomptabilisé en dettes en contrepartie d’une
réduction équivalente du montant des capitaux popta dette a été actualisée au 31 décembre
2006 pour tenir compte de I'échéancier d’achattities. L'effet d’actualisation est porté en charge
financieres.

Au 31 décembre 2006, compte tenu de I'effet d’didaton et de la levée de BSA intervenus au
cours de la période, le montant porté en déductems capitaux propres a été augmenté de € 605
milliers, en dette a été augmenté de € 1 499 msll@ur une charge financiére de € 894 milliers.

Offre de liquidité aux salariés du Groupe, actionnaes d’Eutelsat S.A.

Le Conseil d’Administration du 28 juin 2006 a déxid mise en place d’'une offre de liquidité sous
forme d’offre d’achat en numéraire des actions EateS.A. destinée aux salariés du Groupe
actionnaires d’Eutelsat S.A.. Cette offre ne pgds sur les actions concernées par les promesses
d’achat et de vente décrites précédemment.

L'offre de liquidité sera ouverte deux fois par sur des périodes de 15 a 20 jours fixées par le
Conseil d’Administration et expirera en 2010. Lexpsera déterminé par référence au cours de
I'action Eutelsat Communications et en tenant centjet 'ensemble des dettes bancaires nettes des
sociétés du Groupe non incluses dans le sous-Giufgésat S.A..

Dans ce cadre, le Conseil d’Administration du 1@embre 2006 a décidé de proposer une offre
d’achat qui a débuté le 13 novembre 2006 et &iprle 24 novembre 2006 (cf. Note 3).

De maniére similaire a I'opération décrite ci-desdiengagement de liquidité a été comptabilisé
comme un remboursement a terme d’un instrumenapigatix propres.

Au 31 décembre 2006, en tenant compte de I'actattidhs, de la levée d’options et de l'effet
d’actualisation intervenus sur la période, 'engaget a été réévalué et le montant porté en
déduction des capitaux propres réduit de € 1 99Bersi en dette augmentée de € 1 453 milliers
pour une charge financiéere de € 3 453 milliers.dette a été actualisée au 31 décembre 2006 en
considérant un achat de 'ensemble des actiorsntesten 2010.
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5.2- Eutelsat S.A.

Les informations détaillées dans cette note ne ement que le sous-Groupe Eutelsat S.A. et les

Eutelsat Communications

instances de gouvernance de ce sous-Groupe.

a) Synthese de l'activité des plans de souscriptiactins

Solde au 1 juillet 2006

Options de

souscriptions

Prix d’exercice

AULOTISEES .oevvvivieeeeeeee e eeeee e,
AUNDUEES... .ot
EXEICEES... .ttt e e
ANNUIEES ...,

Solde au 31 décembre 2006

b) Evolution des plans d’options

Plans
30/06/06
Partenaires
Managers |
Managers I
- 13/12/02
- 24/02/03
Managers IlI
-17/12/03
- 08/04/04
- 28/06/04
Managers IV
Total

Plans
31/12/06
Partenaires
Managers |
Managers I
- 13/12/02
- 24/02/03
Managers IlI
-17/12/03
- 08/04/04
- 28/06/04
Managers IV
Total

Attribuées

4 389 962
2 665 914

4 198 09¢
75171

10 782 17¢
1476 13C
437 374
4028 21t
28 053 03¢

Attribuées

4 389 962
2 665 914

4 198 09€
75171

10 782 17¢
1476 13C
437 374
4028 21t
28 053 03¢

Actions réservées pour  d’actions en moyen pondéré (en €)
les attributions futures circulation apres distribution
- 19 353 620 1,35
- (1 287 689) 1,28
- (7 972) 1,00
- 18 057 959 1,35

Exercées Annulées Solde Prix d’exercice (en €)
(3925 218) (216 204) 248 541 ao
(2 612 083) - 53 831 48
(1075 221, - 3122 877 33

(4 927) - 70 244 a3
(438 087) - 10 344 087 6
(115 171) (64 767) 1296 192 26

- - 437 374 48
(247 741) - 3780474 a4
(8 418 448) (280 971) 19 353 62(

Exercées Annulées Solde Prix d’exercice (en €)
(4012 752) (224 176) 153 035 ao
(2 612 083) - 53 831 1,4
(1804 249) - 2 393 84¢ 3

(15 694) - 59 477 a3
(876 174) - 9 906 00C 6
(137 444) (64 767) 127391¢ 6

- - 437 374 48
(247 741) - 3780 474 a4
(9 706 137 (288 943) 18 057 95¢
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La moyenne pondérée de la durée de vie contragtdes options en circulation est de 5,02 années,
de 2,51 années pour les options du plan «Partsmaite 2,81 années pour les options du plan
« Managers », de 3,96 années pour les options atu 9Managers Il », de 5,01 années pour les
options du plan « Managers Il » et de 5,90 anpées les options du plan « Managers IV ».

La méthode de valorisation des options a leur jusieur retenue par la Société est la méthode
Black & Scholes assise sur les caractéristiquasstes :

- une volatilité calculée de 26,30%

- un taux sans risque de 2,98%

- un taux d’annulation estimé a 37,5% sur 3 ans

- un colt moyen unitaire pondéré de € 1,68 par option
Cette évaluation est effectuée a la date d’ocsiaptions et n’est pas modifiée ultérieurement.
Au cours de la période close au 31 décembre 20087 689 options de souscription d’actions ont
été exercées. Cette augmentation de capital a drigeme baisse du pourcentage de détention

d’Eutelsat Communications dans Eutelsat S.A. d2%, &t une perte de dilution de € 698 milliers
comptabilisés en « Autres charges opérationnelles »

NOTE 6 : DETTES AUPRES DES ETABLISSEMENTS DE CREDIT

6.1 — Part non courante
Aux 30 juin et 31 décembre 2006, la totalité daediettement est libellée en euros.
a) Evolution depuis le 30 juin 2006
Au cours du semestre, Eutelsat S.A. a procédé miedamortissement de 'emprunt a taux fixe qui
se trouve ainsi intégralement remboursé.
Au 31 décembre 2006, le Groupe dispose donc digsetites lignes de crédit résumées ci-apres :

* un crédit syndiqué de € 1 915 millions conclu pateisat Communications le 8 juin 2006
pour une durée de sept ans qui se décompose empadies :

- Tranche A: un crédit a long terme in fine de €156 @énillions rémunéré a un taux
EURIBOR plus une marge comprise entre 0,75% et5%62n fonction du
« Leverage Ratio » (défini ci-apres).

- Tranche B : une ligne de crédit revolving de € &filions. Les tirages d’'une durée

maximale de 6 mois sont rémunérés a un taux EURIBMOR une marge comprise
entre 0,75% et 1,625% en fonction du « Leverag@oRatdéfini ci-apres).

L'accord du 8 juin 2006 ne comporte ni garantie fdmles d’Eutelsat Communications ni
nantissement d’actifs au profit des préteurs.
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Ce contrat de crédit comporte des clauses resgg{isous réserve d’exceptions usuelles contenues
dans les contrats de préts) limitant la capacisésdeiétés du Groupe, notamment a :

- consentir des sdretés ;
- contracter des dettes supplémentaires ;
- consentir des préts et réaliser des investissements

- s’engager dans des fusions, des acquisitions, el@esy d'actifs et des opérations de credit-
bail (a 'exception de celles réalisées a l'intaridu groupe et expressément prévues dans le
contrat de prét) ;

- modifier la nature de I'activité de la société ets#s filiales.

Le contrat prévoit la possibilité pour chaque prétgartie au contrat de demander le remboursement
anticipé de l'intégralité des sommes dues en cashdamgement du contrble de la société et
d’Eutelsat S.A. ou en cas d’actions de concertsaeiété doit par ailleurs détenir, directement ou
indirectement, pendant toute la durée d’emprunt gb%apital et de droits de vote d’Eutelsat S.A..
Le contrat comporte un engagement de conservgraliegs d’assurance lancement plus un an pour
tout satellite localisé a 13°Est et, pour tout litdelocalisé a une autre position orbitale,
'engagement de ne pas avoir plus d'un seul stgetjui ne soit pas couvert par une police
d’assurance.

Par ailleurs, les lignes de crédit sont assortissabvenants financiers suivants, calculés suase b
des comptes consolidés du groupe présentés en heRBe

- « Leverage Ratio » : dette nette consolidée/EBITédAsolidé inférieur ou égal a 5,5 pour
les périodes semestrielles et annuelles définiesoatrat et dont la premiere est le 30 juin
2006.

-« Interest Cover Ratio » : EBITDA consolidé/intér@ayables (dus et échus) supérieur ou
égal a 2,75 (si Leverage Ratio supérieur a 3,5).

En outre, une couverture de taux sur les intéréssadt exigée pour une période de trois ans au
moins, sur au moins 50% du montant utilisé suiglael de crédit Term Loan.

A cet effet, le 19 juin 2006 Eutelsat Communicasianacquis auprés de la filiale SatBirds Finance la
couverture de taux mise en place au titre du peraésimprunt.

De plus, Eutelsat Communications a mis en placeawvel instrument destiné a couvrir la période
2010-2013. (cf. Note 11 — Instruments Financiers) :

* un crédit syndigué a 7 ans conclu en novembre Z@04sa filiale Eutelsat S.A. pour un
montant de € 1 300 millions comprenant :

- un prét de € 650 millions remboursable in fine

- un crédit revolving de € 650 millions (utilisé aubteur de € 320 millions au 31
décembre 2006).
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Les montants tirés sur cette ligne de crédit porir@eérét au taux EURIBOR (ou LIBOR pour les
tirages libellés en dollars) majoré d’une marge pose entre 0,25% et 0,75% en fonction de la note

a long terme attribuée par Standard & Poor’s alEat&S.A..

En vertu de ce contrat de crédit, Eutelsat S.Atersie de maintenir un rapport entre endettement
total net et EBITDA annualisé (tels que ces tersmg définis contractuellement) inférieur ou égal a
3,75 pour 1 (ratio qui est apprécié au 30 juinneBa décembre de chaque année).

- Données chiffrées aux 30 juin 2006 et 31 décembdé 2

La part non courante des dettes aupres des éwhbsgs de créddlu Groupe, au 30 juin et 31

décembre 2006, s’analyse comme suit :

(En milliers d’euros) 30 juin 2006 31 décembre 2006

Juste Valeur Juste Valeur
valeur comptable valeur comptable

Ligne de crédit Eutelsat Communications 1 615 000 1615 000 1615 000 1615 000

(Taux variable)

Crédit Revolving Eutelsat S.A. 200 000 200 000 320 000 320 000

(Taux variable)

Crédit in fine Eutelsat S.A. 650 000 650 000 650 000 650 000

(Taux variable)

Emprunt a taux fixe (Wins Ltd.) - - 446 446

Sous-total des dettes (part non courante) 2 465 000 2 465 000 2 585 446 2 585 446

Frais d’émission (19 150) a7 772)

Total 2 445 850 2 567 674

Au 31 décembre 2006, le Groupe dispose des prilesifacilités de crédit suivantes :

(En milliers d’euros)

Montant accordé Montant utilisé Echéance
Crédit in fine 1 615 000 1 615 000 8 juin 2013
Ligne de crédit revolving 300 000 - 8 juin 2013
Ligne de crédit revolving 650 000 320 000 24 novembre 2011
Crédit in fine 650 000 650 000 24 novembre 2011
Emprunt a taux fixe 900 637 3 avril 2011
Emprunt & taux variable 500 500 31 décembre 2007
Total 3216 400 2586 137

Le taux d’intérét moyen pondéré sur les tiragetiteaide ces lignes de crédit revolving est de 4,1%

pour la période close au 31 décembre 2006.
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Au 31 décembre 2006, I'’échéancier des dettes narantes s’'établit comme suit :

Echéance & Echéancea+del Echéance

(En milliers d’euros) 31 décembre moinsd’'un anetamoinsde a+deb5ans
2006 an 5ans
Crédit in fine Eutelsat Communications 1615000 - - 1615 000
Crédit in fine Eutelsat S.A. 650 000 - 650 000 -
Ligne de crédit revolving Eutelsat S.A. 320 000 - 320 000 -
Emprunt & taux fixe Wins Ltd. 446 - 446 -
Total 2 585 446 - 970 446 1615 000

6.2 — Part courante

Les dettes courantes comprennent les intéréts smam échus sur les dettes décrites en note 6.1 au
31 décembre 2006. Ces dettes courantes se décarmhposame suit :

(En milliers d’euros) 30 juin 2006 31 décembre 2006
Découverts bancaires 1024 1800
Intéréts courus non échus 2 206 14 016
La part a moins d’'un an des emprunts 26 527 691
Total 29 757 16 507

Une augmentation de dix points de base (+ 0,1%adx d’intérét Euribor a un impact sur une base
annuelle de € 585 milliers dans le compte de résultat consolid&h décembre 2006. Au 30 juin
2006, I'impact en base annuelle représentaig65 milliers.

NOTE 7 : INFORMATION SECTORIELLE

Le Groupe n'opere que dans un seul secteur d’&etivia fourniture de services de communications
par satellite pour la vidéo, les réseaux d’entsgpet a haut débit, et les mobiles, principaleraamt
opérateurs de communications et diffuseurs intemnatix, intégrateurs de réseaux d’entreprise et
entreprises pour leurs besoins propres. A I'exoepties satellites en orbite la majeure partie des
actifs du Groupe est localisée en France.

Le chiffre d’affaires du Groupe par zone geéograpbjqdéterminé a partir des adresses de

facturation, pour la période close aux 31 décen2fd@s et 31 décembre 2006 s’analyse comme
suit :
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(En milliers d’euros et pourcentage) Période de six Période de six
mois close au mois close au
31 décembre 31 décembre
2005 2006
Régions Montant % Montant %
France 59 007 14,9 54 775 13,2
Italie 55 682 14,1 65 617 15,8
Royaume Uni 67 467 17,1 58 882 14,2
Europe (autres) 129 750 32,9 140 931 33,9
Amériques 33579 8,5 36 876 8,9
Moyen Orient 19 145 4.8 30 705 7,4
Autres (*) 30 318 7,7 27 516 6,6
Total 394 948 100,0 415 302 100,0

(*) Le chiffre d'affaires inclut des indemnités pawtard de livraison de satellite qui s’élévergpectivement a € 17,4
millions et € 11,4 millions aux 31 décembre 2002G26.

NOTE 8 : IMPOT SUR LES SOCIETES

8.1 — Imp6bts dans le compte de résultat
La ligne « Impots sur les sociétés » comprend lGhgxigible et les impots différés des sociétés
consolidées.
La charge d'imp6t du Groupe s’analyse comme suit :

Périodes de six mois closes aux 31 décembre

(En milliers d’euros) 2005 2006

Charge d’'imp6t courant (46 481) (56 337)
Produit (charge) d'imp6t différé 9137 10 738
Total imp0t sur les sociétés (37 344) (45 599)

Le rapprochement de la charge d’'imp6t théoriquieut&e selon le taux de droit commun en France
appliqué au résultat avant imp6t, résultat deséségimises en équivalence, avec la charge d’'impot
réelle, s’établit comme suit :

(En milliers d’euros) 31 décembre 2005 31 décembre 2006
Résultat avant IS et MEE 14 931 122 999
Taux d’'imp6t de droit commun en France 34.43% 34,43%
Charge d’'imp6t théorique (5 141) (42 349)
Impact des dispositions transitoires 5246 -
Différences permanentes et autres (37 449) (3 250)
Charge d’'imp6t au compte de résultat (37 344) (45 599)
Taux d'imp6t réel 250% 37%
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Au 31 décembre 2005, le taux d'impot réel de 25@¥staté dans les comptes consolidés du groupe
Eutelsat Communications s’expliqgue notamment pdaiteque les charges d'intérét supportées par
les sociétés portant la dette relative a l'acqoisitdes titres Eutelsat S.A. ne viennent pas en
déduction de profits imposables. Ces charges déhtgenerent des déficits fiscaux correspondant a
un actif d'impdt non reconnu de € 34 507 milliers.

8.2 — Risques fiscaux

Depuis le 30 juin 2006, la phase d'échanges et ideusksions avec l'administration fiscale
concernant la notification de redressement de déee2005 relative aux conditions de la cession
par Eutelsat S.A. de sa participation dans Hispa&aitelsat GmbH s’est poursuivie. Apres examen
des arguments avancés par Eutelsat S.A., 'admatimt a réduit sa proposition de rectificatior€a
24,0 millions en base. Eutelsat S.A. a accepté awitivelle proposition ce qui se traduira par un
paiement complémentaire d’imp6ts sur les sociétéstéréts de € 6,3 millions. Ce montant a été
comptabilisé en charge au 31 décembre 2006.

NOTE 9. RESULTAT FINANCIER

Le résultat financier s’analyse comme suit :

(En milliers d’euros) Période de 6 mois Période de 12 mois Période de 6 mois
close au close au close au

31 décembre 2005 30 juin 2006 31 décembre 2006

Charges d'intéréts bancaires (80 088) (133 626) (53 719)
Autres charges d'intéréts (4 620) (4 873) (279)
Frais d'émission d'emprunt (29 638) (68 605) (1 512)
Frais de remboursement anticipé (14 165) (14 165) -
Commissions d’engagement et autres charges sinsilaire (2 531) (3588) (5 627)
Variations des instruments financiers - - (207)
Provisions pour risques et charges (942) (2 004) (322)
Pertes de change (952) (2 374) (2 060)
Charges financiéres (132 936) (229 235) (63 726)
Variations des instruments financiers 9990 40 775 -
Produits d'intéréts 1767 6 005 5181
Autres produits financiers 2050 - -
Gains de change 1145 2885 2 008
Produits financiers 14 952 49 665 7 189
Résultat financier (117 984) (179 570) (56 537)

Le montant des frais d'émission d'emprunt et ddoemsement anticipés pour I'exercice clos au 30
juin 2006 s'expligue par les différentes opératdmsemboursement anticipé et de refinancement
intervenues au cours de cet exercice.
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Les variations des instruments financiers sontilteda en Note 11 kstruments financiers

Les autres charges d'intéréts incluent les inté@répitalisés. Le montant de ces intéréts s'éléeve a
€ 2 047 milliers au 31 décembre 2005, € 4 528 endliau 30 juin 2006 et € 1 279 milliers au 31
décembre 2006.

Les taux de capitalisation retenus pour la déteation des charges d’intéréts capitalisables sont de
4,4% , 4,2% et 4,3% respectivement aux 31 déced®®, 30 juin 2006 et 31 décembre 2006.

Les "autres charges d’intéréts" comprennent lEséis liés aux primes d’intéressement en orbite et
aux contrats de location pour respectivement €|ons et € 1,6 million au 31 décembre 2005,
€ 5,9 millions et € 1,6nillion au 30 juin 2006 et € 1,1 million au 31 dédwe 2006 (il 'y a pas de
contrat de location sur I'exercice en cours).

NOTE 10 : RESULTAT PAR ACTION

Les deux tableaux ci-dessous présentent la récatianil entre le résultat net et les résultats (s
base et dilué) revenant aux actionnaires utilm®g le calcul des résultats par action (de base et
dilué) :

31 décembre 2005 31 décembre 2006

Résultat net (21 164) 79 916

Quote-part de résultat des filiales rétrocédéemimoritaires, avant prise

en compte des instruments dilutifs dans les fiiale (10 104) (5 862)

Résultat net utilisé pour le calcul du résultat paraction de base (31 268) 74 054
31 déc 2005 31 déc 2006

Résultat net (21 164) 79 916

Quote-part de résultat des filiales rétrocédéeramoritaires, apres prise en

compte des instruments dilutifs dans les filiales (11 455) (7 346)

Résultat net utilisé pour le calcul du résultat paraction dilué (32619) 72 570

Le rapprochement entre les nombres d’actions arémaetenus pour le calcul du résultat par action
non dilué et le résultat par action dilué aux 3demébre 2005 et 2006 est présenté ci-dessous :

31 décembre 2005 31 décembre 2006
Nombre moyen pondéré d’actions ordinaires en ctan
retraité, retenu dans le calcul du résultat paoacton dilué 198 345 905 215711 947
Nombre d’actions complémentaires qui résulteraientexercice
des options en circulatiqa) 1434 645 1228 688
Nombre moyen pondéré d'actions ordinaires retraitéretenu
dans le calcul du résultat par action dilué (1) 19980 550 216 940 635

(1) Aux 31 décembre 2005 et 2006, Eutelsat Comnatioits, ainsi que sa filiale Eutelsat S.A, ont édds
instruments dilutifs. (cf. Note Rémunération en actions et assimi)jéé® nombre d’actions complémentaires
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qui résulterait de I'exercice des options en citioh est calculé en retenant le prix de marchéam@u cours
de la période considérée.

En I'absence de cotation pour sa filiale Eutelsat 3aADirection a estimé un prix de marché moyanabase
des derniéres évaluations effectuées et des desrti@nsactions entre les actionnaires.

NOTE 11 : INSTRUMENTS FINANCIERS

Le Groupe est exposé au risque de marché, notamanere qui concerne le risque de change et de
taux d’intérét. La Direction géere activement cepasitions aux risques. Pour y faire face le Groupe
a recours a un certain nombre d’instruments firesailérivés. L'objectif est de réduire, la ou cela
lui semble approprié, les fluctuations de revertudes flux de trésorerie suite a des variations des
taux d’intéréts et des cours de change. La poétiqu Groupe vise a recourir a des instruments
financiers dérivés pour gérer ces expositions @ques. Le Groupe n’effectue aucune transaction
financiére présentant un risque qui ne puissecgtamtifié lors de sa conclusion, autrement ditil n
saurait vendre des actifs sans les posséder osaaois S'il les possédera a I'avenir.

11.1 — Risque de change

L’euro est la monnaie de référence du Groupe, esi loju’il se trouve exposé principalement aux
fluctuations des taux de change du dollar. Parémunent, il conclut divers contrats, dont la valeur
varie en fonction de I'évolution du taux de chaegeo/dollar pour préserver la valeur des actifs, de
engagements et des transactions anticipées. Lg&mtecours a des instruments financiers tels que
des contrats d’'options et de change a terme etléledts en devises pour couvrir certains revenus
futurs en dollars. Ces instruments financiers s@ddociés de gré a gré auprés de contreparties
bancaires de premier rang.

Les engagements d’achats interviennent dans le abdcontrats de construction de satellites et de
contrats de lancement. lls courent généralementuseardurée de trois ans, et les paiements sont
effectués sur la base d’'un échéancier pré-étabk. éngagements de vente résultent de contrats
libellés en dollars US.

Au cours des exercices 2006 et du premier sem280e, le Groupe a uniquement eu recours a des
achats d’options de change (Call euro / Put dtl&y.

11.2 — Risque de taux

Le Groupe gére son exposition aux variations de thimtérét par une répartition de sa dette entre
taux fixe et taux variable.

Afin de couvrir sa dette, le Groupe avait mis dace les instruments de couverture de taux
suivants :

- Untunnel (un achat de cap et une vente de flarjrois ans pour un montant nominal de
€ 1 700 millions destiné a la couverture des lignds financement d’Eutelsat
Communications.

- Et, a départs différés, pour deux ans supplémestéannées 4 et 5) une transaction de swap
de taux payeur de fixe receveur de variable pounantant de € 850 millions et un achat de
cap pour un montant nominal pour € 850 millionsstiah&s a la couverture partielle des
lignes de financement d’Eutelsat Communications.
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Fin septembre 2006, une nouvelle couverture dedaddpart décalé (années 6 et 7) a été conclue :
- Une transaction de swap de taux payeur de fixeseerale variable pour un montant de
€ 1 615 millions destinée a la couverture partigles lignes de financement d’Eutelsat
Communications

Apreés la conclusion du crédit syndiqué, au niveasalis-groupe Eutelsat S.A. d’'un montant de
€ 1 300 millions, en novembre 2004, des opératidmscouverture du risque de taux ont été
immédiatement mises en place. Celles-ci consistent

- Une transaction de swap de taux payeur de fixeveezede variable sur la partie crédit a
long terme in fine de € 650 millions.

- Etun tunnel (achat de cap et une vente de flaprgisg ans pour un montant nominal de
€ 450 millions destiné a la couverture partielle laldigne de crédit revolving de € 650
millions.

11.3 — Risque de contrepartie

Le risque de contrepartie inclut le risque lié@rletteur de titres, le risque d’exécution sur pitsdu
financiers dérivés ou produits monétaires ainsi beisque de crédit sur les liquidités et les
placements a terme. Le Groupe minimise son expas#u risque lié a I'émetteur et son exposition
au risque d’exécution et de crédit en n‘acquéramet des produits financiers auprés de banques et
d’établissements financiers de premier rang. L'eximn a ces risques est étroitement surveillée et
contenue dans des limites prédéterminées. Le Grpigpeicipe aucune perte qui résulterait de la
défaillance de ses contreparties quant a leurgyaimns prévues au contrat. Les risques qu'il
encourt ne se concentrent ni sur le secteur fieangi sur un pays donné.

11.4 — Données chiffrées au 31 décembre 2006

Les tableaux ci-apres présentent les valeurs aingies ou nominales ainsi que les justes valeurs
des instruments financiers dérivés aux 31 déce2d®d8, 30 juin et 31 décembre 2006 analysés par
type de contrat :

Justes _
Valeurs Variation de Impact
- , Valeurs . Impact :
(En milliers d’euros) contractuelles . juste valeur . capitaux
: 31 décembre ) ; résultat
ou nominales sur I'exercice propres
2005
Options de change (Eutelsat S.A) 38 400 249 (1250) (1250) -
Total des instruments de change 249 (1250) (1250 -
Swap (Eutelsat S.A.) 650 000 (8 782) 17 239 - 17 239
Swap forward (Eutelsat Communications) 850 000 (325) 3962 - 3962
Cap acheté (Eutelsat Communications) 850 000 3689 660 660 -
Tunnel (Eutelsat Communications) 1700 000 7 860 13 569 7991 5578
Tunnel (Eutelsat S.A.) 450 000 550 2589 2589 -
Total des instruments de taux d'intérét 2992 38019 11240 26 779
Total instruments financiers dérivés 3241 36 769 9990 26 779
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Valeurs Justes Variation de Impact Impact
(En milliers d’euros) contractuelles Valeurs juste valeur sur capitaux
. S \ . résultat
ou nominales 30 juin 2006 I'exercice propres
Options de change (Eutelsat S.A) 104 000 4792 595 595 -
Total des instruments de change 4792 595 595 -
Swap (Eutelsat S.A.) 650 000 17 001 43 023 - 43 023
Swap forward (Eutelsat Communications) 850 000 12 224 16 511 13587 2924
Cap acheté (Eutelsat Communications) 850 000 6 964 3935 3505 430
Tunnel (Eutelsat Communications) 1700 000 19 661 25370 19076 6 294
Tunnel (Eutelsat S.A.) 450 000 1971 4012 4012 -
Total des instruments de taux d’intérét 57 821 92851 40180 52 671
Total instruments financiers dérivés 62 613 93446 40775 52 671
Valeurs Justes Variation de Impact
- , Valeurs . Impact ;
(En milliers d’euros) contractuelles 31 décembre juste valeur sur résultat capitaux
ou nominales 2006 I'exercice propres
Options de change (Eutelsat S.A) 52 000 3038 (1754) (1754) -
Total des instruments de change 3038 (1754) (1754) -
Swap (Eutelsat S.A.) 650 000 16 382 (619) - (619)
Swap forward (Eutelsat Communications) 850000 11 348 (877) - (877)
Swap forward (Eutelsat Communications) 1615 000 6970 6970 8 6 962
Cap acheté (Eutelsat Communications) 850 000 5158 (1807) (1784) (23)
Tunnel (Eutelsat Communications) 1700 000 23 645 3984 4176 (192)
Tunnel (Eutelsat S.A.) 450 000 1118 (853) (853) -
Total des instruments de taux d'intérét 64 621 6 798 1547 5251
Total instruments financiers dérivés 67 659 5044 (207) 5251

Aux 31 décembre 2005, 30 juin 2006 et 31 décembf® 2 les montants des variations des justes
valeurs enregistrés dans le résultat financier pEgimstruments financiers sont respectivement des
produits de € 9 990 et € 40 775 milliers et uneghae € 207 milliers.

Le détail des instruments financiers satisfaisant@itéres de la comptabilité de couverture aux 31
décembre 2005, 30 juin et 31 décembre 2006 se geExsmCcomme ci-apres :

(En milliers d’euros) Valeurs Justes Variation de Impact Impact

contractuelles Valeurs juste valeur Résultat capitaux

ou 31 décembre sur I'exercice (part propres

notionnelles 2005 inefficace) (part
efficace)
Swap forward (Eutelsat

Communications) 850 000 (325) 3962 - 3962
Swap (Eutelsat S.A.) 650 000 (8 782) 17 239 - 17 239
Tunnel (Eutelsat Communications) 1 700 000 7 860 13 569 7 991 5578
Total des instruments de couverture (1 247) 34770 7991 26 779
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(En milliers d’euros) Valeurs Justes Variation de Impact Impact
contractuelles Valeurs juste valeur Résultat capitaux
ou 30 juin 2006 sur (part propres
notionnelles I'exercice inefficace) (part efficace)
Swap forward (Eutelsat
Communications) 850 000 12 224 16 511 13 587 2924
Swap (Eutelsat S.A.) 650 000 17 001 43 023 - 43 023
Cap acheté (Eutelsat 850 000 6 964 3935 3505 430
Communications)
Tunnel (Eutelsat Communications) 1 700 000 19 661 25 370 19 076 6 294
Total 55 850 88 839 36 168 52 671
(En milliers d’euros) Valeurs Justes Variation de Impact Impact
contractuelles Valeurs juste valeur Résultat capitaux
ou 31 décembre sur (part propres
notionnelles 2006 I'exercice inefficace) (part efficace)

Swap forward (Eutelsat 850 000 11 348 (877) - (877)
Communications)
Swap forward (Eutelsat 1 615 000 6 970 6 970 8 6 962
Communications)
Swap (Eutelsat S.A.) 650 000 16 382 (619) - (619)
Cap acheté (Eutelsat 850 000 5158 (1 807) (1784) (23)
Communications)
Tunnel (Eutelsat Communications) 1 700 000 23 645 3984 4176 (192)
Total 63 503 7651 2 400 5251

NOTE 12 : AUTRES ENGAGEMENTS HORS BILAN

Au 31 décembre 2006, la Direction estime, au migensa connaissance actuelle, qu’'il n’existe pas
d’engagements susceptibles d’avoir un impact susitiaation financiére actuelle ou future du
Groupe, autres que ceux listés ci-dessous.

12.1- Engagements d’achat

Le Groupe s’est engagé auprés de certains fouumggeur la réalisation de prestations de services
et l'acquisition d'immobilisations liées au suitiau contrdle des satellites.

L’échéancier au 31 décembre 2006 des paiementsnoning futurs s’établit comme suit :

(En millions d’euros) Au 31 décembre 2006

2007 32
2008 16
2009 11
2010 9
2011 et au-dela 6
Total 74

Le total ci-dessus inclut un montant de € 3,4 onildi relatif a des engagements d’achats conclus
avec une partie liée.
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Au 31 décembre 2006, les paiements futurs audésecontrats de construction de satellite s’élévent
a € 406 millions, et les paiements futurs au tige contrats de lancement s’élevent a € 154 mdllion

12.2- Assurance en orbite

Le programme d’assurance vie en orbite du Grougepaée le 26 novembre 2006. Il a été remplacé
par un nouveau programme d’une durée de 12 mdisj gér le Groupe en vue de minimiser, pour
un colt acceptable, I'impact sur son bilan et sg gsultats d’'une ou de plusieurs pertes de
satellites. Au titre de ce programme, 16 des s@ellppartenant au Groupe (a I'exclusion des
satellites HOT BIRD" 1, W1, ATLANTIC BIRD'™™1 et EUROBIRB"10 ex HOT BIRBM 3)
bénéficient d’'une couverture d’assurance sous vésee certaines limitations de couverture aux
seuls cas de perte réputée totale ou de perte t@sililtant de problemes techniques déja identifiés
Les satellites HOT BIRB' 7A et HOT BIRD™ 8 sont inclus et entrent dans la police & I'échéan
de leur couverture lancement + 1 an.

La police d’assurance Dommage souscrite au titrecadgorogramme couvre les pertes réputées
totales ou partielles cumulées des 16 satellitegras dans une limite de € 165 millions par s&telli
et dans une enveloppe annuelle totale de € 39nsllLes satellites appartenant au Groupe assurés
par cette police sont couverts pour une valeuésgrtant leur valeur nette comptable.

Ce programme d’assurance conserve la méme rétatgioisque que précédemment (limité en tout
état de cause a un montant cumulé annuel de €1B6ns).

Au cours de 'exercice précédent, le Groupe a ssumidossier de demande d’indemnisation suite a
I'incident technique intervenu sur le satellite W&110 ao(t 2005. Cette réclamation qui concerne
trois polices d’assurances est complexe et en amitsaitement. Le réglement du sinistre a déa ét
effectué sur 2 des 3 polices pour une indemnité€ d&5,8 millions comptabilisée en « Autres
produits opérationnels ». Les démarches se pownsuign ce qui concerne le réglement de la

troisieme police.

12.3 — Assurance lancement

HOT BIRD ™7A et HOT BIRD™S, sont couverts par des assurances lancementlardetnent +
1 an), souscrites fin décembre 2005. Les couvertsigppliquent respectivement jusqu’au 11 mars
2007 pour HOT BIRD" 7A et 5 aoiit 2007 pour HOT BIRD 8.

12.4 — Engagements recus

Pour se prémunir contre le risque d’'impayé, le @eorequiert de ses clients le versement de dépodts
de garantie comptabilisé en dette au bilan ou B&man d’une garantie bancaire de premier rang en
faveur du Groupe. Au 31 décembre 2006, les montdggsgaranties bancaires recues s’élevent a €
15,6 millions et & USD 16,6 millions.

NOTE 13 : EVENEMENTS POSTERIEURS A LA CLOTURE

Le 18 janvier 2007, le Groupe a exercé son optiachat sur toutes les actions d’Eutelsat S.A.
résultant de I'exercice des options du plan « Mamagl » par les cadres ou mandataires sociaux
d’Eutelsat S.A. qui ont souscrit aux ABSA 1 ou AB3Avoir Note 5.1). Le reglement d’un montant
de € 7,4 millions est intervenu le 2 février 2007.
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NOTE 14 : PERIMETRE DE CONSOLIDATION

La liste des sociétés incluses dans le périméetmdsolidation est la suivante :

Sociétés Pays Méthode de % de droits de % d'intérét
consolidation vote au 31 au 31
décembre 2006  décembre
2006

SatBirds Finance S.A? Luxembourg IG 100,00% 100,00%
Eutelsat Communications Finance France IG 100.00% 0.0006
SatBirds 2 S.A.S. France IG 100,00% 100,00%
White Birds S.A.S. France IG 100,00% 100,00%
Eutelsat S.A. France IG 95,11% 95,11%
Sous-Groupe Eutelsat S.A.

- Eutelsat do Brasil S.AY Brésil IG 100,00% 95,11%

- Eutelsat Italia Italie [€] 100,00% 95,11%

- Skylogic Italia s.p.a. Italie IG 100,00% 95,11%

- Eutelsat Services und Beteiligungen Allemagne IG 100,00% 95,11%

GmbH®

- Visavision GmbHY Allemagne IG 100,00% 95,11%

- Eutelsat Inc®) Etats-unis IG 100,00% 95,11%

- Eutelsat UK Limited Royaume-Uni IG 100,00% 95,11%

- Eutelsat Polska s.p.z.0.0. Pologne IG 100,00% 1195,

- Skylogic Polska s.p.z.0.0. Pologne IG 100,00% 19%

- Skylogic Mediterraneo Italie IG 100.00% 95.11%

- Wins Ltd® Malte IG 50.00% 47.55%

- Hispasat” Espagne MEE 27,69% 26,33%

IG : Intégration globale
MEE : Mise en équivalence

D gociétéslont I'exercice fiscal est clos au 31 décembre.
@ 5ociété dont I'exercice fiscal est clos au 31 mars.
NB : les autres sociétés ont un exercice fisca alo30 juin.

L’intégration globale des ces filiales a été ré&adia partir des comptes au 31 décembre 2006.

Le 18 juillet 2006, la société Satbirds Capitaltiegrations a été absorbée par voie de fusion
absorption par la société Satbirds Finance.
Le 31 ao(t 2006, la société Satbirds Capital aliégbute.
Le 9 octobre 2006, rétroactivement &ljdillet 2006, la société Eutelsat Finances a &sodite
sans liquidation dans la société Eutelsat Commtinits
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