L’art apprend a voir. Il révéle la réalité. Il nous inspire et nous encourage a déceler les intentions,
anticiper les comportements des consommateurs et des citoyens : leurs changements d’attitudes,
leurs revirements d’opinions, leurs nouvelles passions pour les produits et pour les marques.
Ipsos aide ses clients a capter ces mouvements.

Afin gu’ils comprennent leurs propres clients - et le monde - tels qu’ils sont.

NOBODY’S UNPREDICTABLE

Crédit artistes : Léonard de Vinci, Vincent van Gogh, Hervé Di Rosa
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RESPONSABLES DU DOCUMENT DE REFERENCE
ET RESPONSABLES DU CONTROLE DES COMPTES

1 RESPONSABLES DU DOCUMENT DE REFERENCE

Messieurs Didier Truchot et Jean-Marc Lech, coprésidents d’Ipsos.

2 ATTESTATION DES RESPONSABLES DU DOCUMENT DE REFERENCE

“A notre connaissance, les données du présent document de référence sont conformes a la réalité, elles comprennent
toutes les informations nécessaires aux investisseurs pour fonder leur jugement sur le patrimoine, l'activité, la situation
financiére, les résultats et les perspectives de I’émetteur, ainsi que sur les droits attachés aux instruments financiers
offerts. Elles ne comportent pas d’omission de nature a en altérer la portée.”

Les coprésidents

Messieurs Didier Truchot et Jean-Marc Lech

3 RESPONSABLES DU CONTROLE DES COMPTES

3.1 COMMISSAIRES AUX COMPTES TITULAIRES

Ernst & Young Audit

représenté par Monsieur Jacques Rigo,

Faubourg de ’Arche — 11, allée de ’Arche — 92037 Paris La Défense Cedex.

Date de premiére nomination : 17 décembre 1998 ; mandat renouvelé le 23 juin 2004.

Date d’expiration du mandat : Assemblée Générale ordinaire appelée a statuer sur les comptes de I’exercice clos le

31 décembre 2009.

Deloitte & Associés (par absorption du cabinet Cogerco-Flipo)
représenté par Monsieur Francis Pons,

185, avenue Charles de Gaulle - 92200 Neuilly-sur-Seine.
Date de premiére nomination : 23 février 1988 ; mandat renouvelé le 29 juin 1993 et le 31 mai 1999.

Date d’expiration du mandat : Assemblée Générale ordinaire appelée a statuer sur les comptes de I’exercice clos le
31 décembre 2004.

La question du renouvellement ou non de ce mandat a été inscrite a I'ordre du jour de I’Assemblée Générale qui se
réunira le 18 mai 2005 convoquée par le Conseil d’administration réuni le 22 mars 2005.

3.2 COMMISSAIRES AUX COMPTES SUPPLEANTS

M. Bruno Perrin,

100, rue Raymond Losserand — 75014 Paris.

Date de premiére nomination : 17 décembre 1998 ; mandat renouvelé le 23 juin 2004.

Date d’expiration du mandat : Assemblée Générale ordinaire appelée a statuer sur les comptes de I’exercice clos le

31 décembre 2009.

M. Hervé Pouliquen,
185, avenue Charles de Gaulle — 92200 Neuilly-sur-Seine

Date de premiére nomination : 23 février 1988 ; mandat renouvelé le 29 juin 1993 et le 31 mai 1999.

Date d’expiration du mandat : Assemblée Générale ordinaire appelée a statuer sur les comptes de U'exercice clos le
31 décembre 2004.

La question du renouvellement ou non de ce mandat a été inscrite a I’ordre du jour de I’Assemblée Générale qui se
réunira le 18 mai 2005 convoquée par le Conseil d’administration réuni le 22 mars 2005.

E! RAPPORT ANNUEL 2004 * P. 6



4 AVIS DES COMMISSAIRES AUX COMPTES SUR
LE DOCUMENT DE REFERENCE

En notre qualité de Commissaires aux comptes de la société IPSOS et en application de l'article n°211-5-2 du Livre Il du
réglement général de I’AMF, nous avons procédé, conformément aux normes professionnelles applicables en France, a la
vérification des informations portant sur la situation financiére et les comptes historiques données dans le présent docu-
ment de référence.

Ce document de référence a été établi sous la responsabilité de Messieurs Didier Truchot et Jean-Marc Lech, co-prési-
dents. Il nous appartient d’émettre un avis sur la sincérité des informations qu’il contient portant sur la situation finan-
ciére et les comptes.

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

Les comptes annuels et les comptes consolidés de ’exercice clos le 31 décembre 2002, arrétés par le Conseil d’adminis-
tration ont fait I'objet d’un audit par nos soins et par le cabinet JPA, selon les normes professionnelles applicables en
France, et ont été certifiés sans réserve ni observation.

Les comptes annuels et les comptes consolidés des exercices clos les 31 décembre 2003 et 2004 arrétés par le Conseil
d’administration, ont fait 'objet d’un audit par nos soins selon les normes professionnelles applicables en France, et ont
été certifiés sans réserve ni observation.

Sur la base de ces diligences, nous n’avons pas d’observation a formuler sur la sincérité des informations portant sur la
situation financiére et les comptes, présentées dans ce document de référence.

Neuilly sur Seine et Paris-La Défense, le 28 avril 2005

Les Commissaires aux comptes

DELOITTE & ASSOCIES ERNST & YOUNG Audit
e
Francis Pons Jacques Rigo

Le document de référence inclut par ailleurs :

- Le rapport général sur les comptes annuels dans lequel les commissaires aux comptes justifient de leurs appréciations,
établi en application des dispositions de l’article L.225-235 du Code de commerce (page 92 du document de référence) ;

- Le rapport sur les comptes consolidés dans lequel les Commissaires aux comptes justifient également de leurs appré-
ciations, établi en application des dispositions de l'article L.225-235 du Code de commerce (page 63 du document de
référence) ;

- Le rapport des Commissaires aux comptes établi en application du dernier alinéa de larticle L.225-235 du Code de com-
merce sur le rapport du président du Conseil d’administration décrivant les procédures de contrle interne relatives a
I’élaboration et au traitement de U'information comptable et financiére (page 134 du document de référence).

5 RESPONSABLE DE L'INFORMATION

Madame Laurence Stoclet, Directeur financier (tél. : 01 41 98 90 20),

35, rue du Val de Marne, 75013 Paris.
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RENSEIGNEMENTS DE CARACTERE GENERAL
CONCERNANT IPSOS ET SON CAPITAL

1 RENSEIGNEMENTS CONCERNANT LA SOCIETE

1.1 DENOMINATION SOCIALE
Ipsos.

1.2 SIEGE SOCIAL
35, rue du Val de Marne - 75013 Paris.

1.3 DATE D’'IMMATRICULATION ET DUREE DE LA SOCIETE

La Société a été immatriculée le 17 novembre 1975. Sa durée de vie est de 99 ans, a compter de son immatriculation au
Registre du commerce et des sociétés, sauf dissolution anticipée ou prorogation.

1.4 FORME JURIDIQUE
Société anonyme de droit francais a conseil d’administration régie par le livre Il du Code de commerce.

Les statuts déléguent au Conseil d’administration le choix du mode de direction entre une présidence et une direction
générale jointe ou duale.

Le Conseil d’administration réuni le 12 décembre 2001 a décidé que la direction générale de la Société serait assumée
par le Président du Conseil d’administration, Monsieur Didier Truchot.

Le Conseil dans sa séance du 23 juin 2004 a décidé que la direction générale de la Société continuerait a étre assumée
par Monsieur Didier Truchot jusqu’a la fin de son mandat de Président.

1.5 REGISTRE DU COMMERCE ET DES SOCIETES
304 555 634 RCS Paris.

1.6 CODE APE ET DENOMINATION DU SECTEUR D’ACTIVITE
741 E - Etudes de marchés et sondages.

1.7 LIEU OU PEUVENT ETRE CONSULTES LES DOCUMENTS ET RENSEIGNEMENTS
RELATIFS A LA SOCIETE

Les statuts, comptes, rapports et procés-verbaux d’assemblées générales peuvent étre consultés au siége social.

En outre, un certain nombre d’informations sur 'organisation et les activités de la Société et ses filiales sont disponibles
sur le site Internet du Groupe a ’adresse suivante : www.ipsos.com.

1.8 OBJET SOCIAL (ARTICLE 2 DES STATUTS)

La Société a pour objet :

- laréalisation d’études de marché effectuées au moyen d’enquétes, de sondages, de recherches statistiques ou par tous
autres procédés tendant a faciliter et a organiser 'implantation commerciale, la promotion, la diffusion de produits et
de services de toute nature, ainsi que la réalisation d’études, enquétes, sondages, analyses et de conseils dans le
domaine politique, économique et social ;

- ’étude, la préparation, I’organisation, I’entreprise soit pour son compte, le compte de tiers, comme concessionnaire,
agent ou autrement de la publicité sous toutes ses formes pour tous produits du commerce, y compris toute entreprise de
régie publicitaire ;

- la réalisation de toutes activités de conseil pouvant constituer une aide a la décision des entreprises, services ou tout
autre organisme ;

-la recherche, la prise, 'acquisition, 'exploitation de tous brevets, licences, procédés et fonds de commerce se
rapportant a l'activité ci-dessus ;
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- la prise d’intéréts et la participation sous quelque forme que ce soit dans toutes entreprises similaires, notamment par
voie d’apport, souscription ou achat d’actions, d’obligations ou autres titres, commandite fondation de sociétés
nouvelles, fusions ou autrement ;

- la réalisation de toutes opérations financiéres liées a la présence en Bourse ;

- et généralement toutes autres opérations civiles, commerciales, financiéres, industrielles mobiliéres ou immobiliéres
qui pourraient se rattacher directement ou indirectement a 'objet de la Société ou a tous autres objets similaires ou
connexes.

1.9 EXERCICE SOCIAL (ARTICLE 27 DES STATUTS)
Du 17 janvier au 31 décembre de chaque année.

1.10 ASSEMBLEES GENERALES (ARTICLES 20 A 23 DES STATUTS)
Les assemblées générales sont convoquées et délibérent dans les conditions fixées par la loi et le réglement. Les assem-
blées générales ont lieu, soit au siége de la Société, soit dans tout autre lieu précisé dans l'avis de convocation.

Tout actionnaire a le droit, sur justification de son identité, de participer aux assemblées en y assistant personnellement,
en retournant un bulletin de vote par correspondance ou en désignant un mandataire, sous réserve :

-en ce qui concerne les titulaires d’actions nominatives, d’une inscription nominative dans les registres de la Société,
cing jours au moins avant la date de réunion de ’Assemblée générale ;

- en ce qui concerne les titulaires d’actions au porteur, du dép6t, dans les conditions prévues a l’article 136 du décret
n° 67-236 du 23 mars 1967, d’un certificat de dépot des actions au porteur, cing jours au moins avant la date de réunion
de ’Assemblée générale.

Les propriétaires d’actions mentionnés au septiéme alinéa de l'article L.228-1 du Code de commerce, c’est-a-dire les pro-
priétaires qui n’ont pas leur domicile sur le territoire francais, peuvent se faire représenter dans les conditions prévues
au dit article par un intermédiaire inscrit.

1.11 AFFECTATION ET REPARTITION DES RESULTATS

Sur le bénéfice de I’exercice diminué, le cas échéant, des pertes antérieures, il est prélevé cing pour cent (5 %) au moins
pour constituer le fonds de réserve légale. Ce prélévement cesse d’étre obligatoire lorsque le fonds de réserve atteint le
dixiéme du capital social.

Le solde, le cas échéant diminué de toutes autres sommes a porter en réserve en application de la loi et des statuts, et
augmenté du report bénéficiaire, constitue le bénéfice distribuable.

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

L’Assemblée générale préléve sur le bénéfice distribuable toutes sommes qu’elle juge convenable, pour les porter a
nouveau ou les affecter a un ou plusieurs postes de réserve.

1.12 CLAUSES STATUTAIRES PARTICULIERES

Franchissement de seuils de participation statutaires dans le capital social (article 8 des statuts)

Toute personne physique ou morale agissant seule ou de concert a 'obligation légale d’informer la Société et 'Autorité
des marchés financiers de la détention de certaines fractions du capital et des droits de vote attachés.

En outre, toute personne physique ou morale agissant seule ou de concert, venant a détenir directement ou indirecte-
ment, au-dela du seuil de 5 % des droits de vote, une fraction égale ou supérieure a 2,5 % des droits de vote de la Société
ou tout multiple de cette fraction est tenue d’en informer la Société dans un délai de cing jours de Bourse a compter du
franchissement de chacun des seuils, par lettre recommandée avec demande d’accusé de réception adressée au siege
social.

Les sociétés de gestion de fonds communs de placement ou de fonds de pensions sont tenues de procéder a cette infor-
mation pour ’ensemble des droits de vote attachés aux actions de la Société détenues par les fonds qu’elles gérent.
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RENSEIGNEMENTS DE CARACTERE
GENERAL CONCERNANT IPSOS
ET SON CAPITAL

Le non respect de ces obligations est sanctionné par la privation des droits de vote pour toute assemblée d’actionnaires
qui se réunirait jusqu’a 'expiration d’un délai de deux ans suivant la date de régularisation de la notification.

Enfin, I'intermédiaire inscrit comme détenteur de titres pour le compte d’un propriétaire n’ayant pas son domicile sur le
territoire francais est tenu d’effectuer les déclarations pour ’ensemble des actions de la Société au titre desquelles il est
inscrit en compte.

Identification des détenteurs de titres au porteur : Titres au porteur identifiables “TPI” (article 7 des statuts)

Conformément a larticle L.228-2 du Code de commerce, la Société peut recourir a tout moment auprés du dépositaire
central qui assure la tenue du compte émission de ses titres a la procédure d’identification des titres au porteur (le terme
«dépositaire central qui assure la tenue du compte émission de ses titres» remplace celui de « dépositaire central d’ins-
truments financiers » depuis I’ordonnance du 24 juin 2004 portant réforme des valeurs mobiliéres. Une modification de
l’article 7 des statuts sur ce point sera en conséquence proposée au vote de ’Assemblée générale des actionnaires qui
doit se tenir le 18 mai 2005).

Droits de vote double (article 10 des statuts)

L’Assemblée générale extraordinaire en date du 12 décembre 2001 a réduit a deux ans la durée minimum d’inscription
au nominatif nécessaire a 'obtention d’un droit de vote double.

Un droit de vote double de celui conféré aux actions eu égard a la quotité du capital social qu’elles représentent est ainsi
attribué :

- a toutes les actions entiérement libérées pour lesquelles il est justifié d’une inscription nominative, depuis deux ans au
moins, au nom du méme actionnaire ;

- aux actions nominatives attribuées gratuitement a un actionnaire a raison d’actions anciennes pour lesquelles il béné-
ficie de ce droit, en cas d’augmentation de capital par incorporation de réserves, bénéfices ou primes d’émission. La
conversion au porteur d’une action et le transfert de sa propriété font perdre a I’action le droit de vote double.

En revanche, le transfert par suite de succession, de liquidation de communauté de biens entre époux, ou de donation
entre vifs au profit d’un conjoint ou d’un parent au degré successible ne fait pas perdre le droit acquis.

Le droit de vote double attaché aux actions nominatives peut étre exercé par un intermédiaire inscrit si les renseigne-
ments qu’il fournit permettent le contréle des conditions requises pour 'exercice du droit.

Chaque actionnaire peut renoncer a ses droits de vote double dans tout type d’assemblée (Assemblée ordinaire, extra-
ordinaire, mixte ou spéciale), et au titre d’une seule assemblée a la fois. L’exercice de la faculté de renonciation doit étre
renouvelé a chaque assemblée au titre de laquelle 'actionnaire entend user de cette faculté. La renonciation peut étre
totale ou bien partielle, pour tout ou pour partie des résolutions soumises au vote de 'assemblée.

Par ailleurs, il nexiste pas de limitation statutaire a ’'exercice des droits de vote, autre que la sanction des non déclara-
tions de franchissements de seuils.

Au 4 mars 2005, 3 175 453 actions bénéficient d’un droit de vote double.

1.13 RACHAT PAR LA SOCIETE DE SES PROPRES ACTIONS

Programme de rachat actuellement en vigueur

Le programme de rachat qui est actuellement en vigueur a remplacé le précédent programme de rachat qui a expiré le
18 juin 2004 et qui avait été approuvé par les actionnaires le 18 décembre 2002. Le programme de rachat en vigueur a
été approuvé par ’Assemblée générale des actionnaires d’Ipsos en date du 23 juin 2004 (quinziéme résolution a titre
ordinaire et vingt-quatriéme résolution a titre extraordinaire) pour permettre a la Société, conformément aux articles
L.225-209 et suivants du Code de commerce, de racheter ses propres actions dans la limite de 10 % du capital social
existant au jour de ’'assemblée du 23 juin 2004.

Ce programme qui a fait l'objet d'une note d'information visée par la Commission des Opérations de Bourse le 4 juin
2004, sous le numéro 04-542, expirera le 22 décembre 2005.
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Les objectifs visés par ce programme de rachat concernent les situations suivantes, par ordre de priorité décroissant :

- procéder a des achats et a des ventes aux fins de régularisation de cours de l’action par intervention systématique en
contre-tendance ;

- procéder a des achats et des ventes en fonction des situations de marché ;

- conserver lesdites actions, les céder ou généralement les transférer, notamment en procédant a des échanges ou a la
remise de titres dans le cadre d’opérations de croissance externe ou plus généralement, lors de la mise en ceuvre d’une
politique patrimoniale et financiére ;

- annuler tout ou partie desdites actions ;

- consentir des options d’achat d’actions aux salariés et/ou mandataires sociaux de la Société et/ou de son Groupe
ou de certains d’entre eux, ou leur proposer d’acquérir des actions dans les conditions prévues aux articles L.443-1 et
suivants du Code du travail et des articles L.225-177 et suivants du Code de commerce ;

- attribuer les titres dans le cadre de la participation des salariés aux fruits de I’expansion ou d’un plan d’épargne
d’entreprise ou de groupe.

Utilisation du programme de rachat actuellement en vigueur

Dans le cadre de ce programme de rachat, la Société a procédé entre le 23 juin 2004 et le 30 mars 2005 au rachat de
36 498 de ses propres actions représentant au 30 mars 2005, 0,51 % du capital social.

La totalité de ces titres a été achetée en fonction des situations de marché. Le prix moyen d’achat était de 76 euros.

Entre le 23 juin 2004 et le 30 mars 2005, la Société a cédé 44 143 de ses propres actions, représentant au 30 mars 2005,
0,62% du capital social. La totalité de ces titres a été cédée en fonction des situations de marché. Le prix moyen de vente
était de 8o euros.

La Société n’a pas effectué d’annulation d’actions au cours des vingt-quatre derniers mois.

Au total, la Société détenait de maniére directe ou indirecte 2 381 de ses propres actions au 30 mars 2005, dont 2 030
au titre du contrat de liquidité.

La Société et la Société Générale SG Securities (Paris) SAS sont parties a un contrat de liquidité qui a été conclu en février
2003 en vue de favoriser la liquidité des transactions et la régularité des cotations des titres. Ce contrat est conforme a
la charte de déontologie de |'Association frangaise des entreprises d'investissement (AFEI).

La Société n’a pas utilisé de produits dérivés dans le cadre du programme de rachat d’actions.

Nouveau programme de rachat

Il sera proposé a ’Assemblée générale mixte des actionnaires du 18 mai 2005 d’adopter un nouveau programme de
rachat d’actions mettant fin pour la fraction non utilisée, a 'autorisation d’acheter des actions de la Société donnée au
Conseil par ’Assemblée générale mixte des actionnaires du 23 juin 2004 dans sa quinziéme résolution.

Ce nouveau programme permet a la Société, conformément aux articles L.225-209 et suivants du Code de commerce, de
racheter ses propres actions dans la limite de 10 % du capital social existant au jour de ’Assemblée du 18 mai 2005.

Les objectifs visés par ce programme de rachat concernent les situations suivantes :

- d’allouer des actions aux salariés du groupe Ipsos et notamment dans le cadre de la participation aux résultats de
’entreprise, de tout plan d’achat ou d’attribution gratuite d’actions au profit des membres du personnel dans les condi-
tions prévues par la loi, en particulier par les articles L.443-1 et suivants du Code du travail ou de tout plan d’options
d’achat ou d’attribution gratuite d’actions au profit des salariés et mandataires sociaux ou de certains d’entre eux ;

- de réaliser des opérations d’achat ou de vente dans le cadre d’un contrat de liquidité conclu avec un prestataire de
services d’investissement et conforme a une charte de déontologie reconnue par 'Autorité des marchés financiers, afin
de favoriser la liquidité des transactions et la régularité des cotations de ’action Ipsos ainsi que d’éviter des décalages
de cours non justifiés par la tendance du marché ;

- de remettre des actions a 'occasion de I’exercice de droits attachés a des valeurs mobiliéres donnant accés par tous
moyens immédiatement ou a terme a des actions ;
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- de conserver des actions pour remise ultérieure a ['échange ou en paiement dans le cadre d’opérations éventuelles de
croissance externe ;

- de réduire le capital de la Société, en application et sous réserve de 'adoption de la vingt-troisiéme résolution soumise a
cet effet a 'approbation de ’Assemblée du 18 mai 2005 ;

- de mettre en ceuvre toute pratique de marché qui viendrait a étre reconnue par la loi ou 'Autorité des marchés
financiers.

Les modalités du nouveau programme sont les suivantes

En ce qui concerne la part maximale du capital a acquérir et le montant maximal payable par la Société : la part maxi-
male de capital de la Société a acquérir est fixée a 10 % du capital arrété a la date de I’Assemblée mixte de ses action-
naires du 18 mai 2005, soit 709 941 actions. Compte tenu du nombre d'actions autodétenues au 30 mars 2005, le mon-
tant maximum destiné a la réalisation de ce programme serait de 106 134 000 euros, soit 9,96 % du capital a la date de
’Assemblée générale mixte des actionnaires du 18 mai 2005.

La Société s’engage a rester en permanence dans la limite de détention directe ou indirecte de 10 % du capital.

Dans I’hypothése ol toutes les actions seraient acquises au prix maximum d’achat autorisé par ’Assemblée, soit
150 euros, le montant maximum utilisé par la Société a ce rachat s’éléverait a 106 491 150 euros.

Le montant des réserves libres de la Société au 31 décembre 2004 était de 216,2 millions d'euros.

Conformément a 'article L.225-210 du Code de commerce, le montant du présent programme ne pourra dépasser ce
montant jusqu’a l'arrété des comptes annuels sociaux de [’exercice en cours.

Les titres pourront étre acquis ou transférés, y compris en période d’offre publique sous réserve que l'acquisition ou le
transfert soit exclusivement réglé en numéraire, dans les conditions et limites, notamment de volumes et de prix,
prévues par les textes en vigueur a la date des opérations considérées, par tous moyens, notamment sur le marché de
gré a gré, y compris par acquisition ou cession de blocs, par le recours a des instruments financiers dérivés dans les
conditions prévues par les autorités de marché et aux époques que le Conseil d’administration ou la personne agissant
sur la délégation du Conseil d’administration appréciera.

Sous réserve de son approbation par ’Assemblée générale mixte des actionnaires de la Société du 18 mai 2005, le pro-
gramme de rachat d’actions est prévu pour une durée de 18 mois expirant le 17 novembre 2006.

Le programme de rachat sera financé par des ressources propres de la Société ou par recours a de ’endettement pour
les besoins additionnels qui excéderaient son autofinancement.

Au 31 décembre 2004, la trésorerie consolidée de la Société s’éléve, valeurs mobiliéres de placement comprises, a
32 693 millions d’euros, son endettement financier a 190 897 millions d’euros et ses capitaux propres (part du groupe)
a 193 908 millions d’euros.

Les calculs des incidences du programme sur les comptes ont été effectués en prenant ’hypothése de 1 % du capital, soit
70 994 actions. Les autres hypothéses retenues sont les suivantes :

- calcul en année pleine ;

- charges financiéres estimées au taux de 4,5 % ;

- prix unitaire de rachat égal a 80,45 euros, soit le cours au 31 mars 2005 ;
- imp6t au taux de 27 %.
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Sur ces bases, l'incidence du programme de rachat sur les comptes consolidés au 31 décembre 2004 serait la suivante :

Avant Rachat Pro forma Effet

rachat de 1% aprés rachat  du rachat

du capital de1%  exprimé

du capital en %

Capitaux propres part du groupe (en K€)® 193 908 5711 188197 (2,94 %)

Capitaux propres de l'ensemble consolidé (en K€) 201 605 5711 195894 (2,83 %)

Endettement financier net (en K€) 158 204 5 711 163 915 3,61 %

Résultat net part du Groupe (en K€) 11 682 188 11 494 (1,61 %)

Nombre moyen pondéré d'actions en circulation 7 072 214 70 994 7 001 220 (1,00 %)

Résultat net par action (en euros) 1,65 1,64 (0,61 %)
Nombre moyen pondéré d'actions en circulation,

ajusté de l'effet des instruments dilutifs 7 123 701 70 994 7 052 707 (0,99 %)

Résultat net dilué par action 1,64 1,63 (0,62 %)

(1) y compris résultat net.

1.14 CESSION DES ACTIONS
Aucune clause statutaire ne restreint le transfert des actions.

1.15 NANTISSEMENT DES ACTIFS
Les actifs de la Société ne sont pas nantis.

2 RENSEIGNEMENTS CONCERNANT LE CAPITAL SOCIAL

2.1 CAPITAL SOCIAL

En début d’exercice

Au 1% janvier 2004, et aprés constatation de ’exercice des options de souscription d’actions au cours de 'année 2003,
le capital social s’élevait a 7 047 957 euros, divisé en 7 047 957 actions d’un nominal de un euro chacune, entiérement
libérées, toutes de méme catégorie.

Levées d’options de souscription d’actions

Au cours de 'exercice 2004, 51 461 options de souscription ont été exercées, donnant lieu a la création de 51 461 actions
nouvelles, au prix moyen de 26,21 euros (13 909 attribuées par le Conseil d’administration le 28 juillet 1998 a un prix
d’exercice de 20,58 euros, 32 934 attribuées par le Conseil d’administration le 10 mai 1999 a un prix d’exercice de
22,87 euros et 4 618 attribuées par le Conseil d’administration le 8 ao(it 2001 a un prix d’exercice de 67 euros), soit un
prix global de 1 348 854 euros.

Le Conseil d’administration a constaté 'augmentation du capital consécutive a ces levées d’options de souscription
d’actions dans sa séance du 15 février 2005 et a modifié les statuts en conséquence.

En fin d’exercice

Au 31 décembre 2004, le capital social s’élevait a 7 099 418 euros divisé en 7 099 418 actions d’un nominal de un euro
chacune, entiérement libérées, toutes de méme catégorie.

P. 13 * RAPPORT ANNUEL 2004 E!



RENSEIGNEMENTS DE CARACTERE
GENERAL CONCERNANT IPSOS
ET SON CAPITAL

2.2 EVOLUTION DU CAPITAL SOCIAL DEPUIS CINQ ANS

Date Opération Nominal Prime Nominal Nombre
d’émission cumulé d’actions
brute cumulé
Solde au 31/12/98 10F 19 805 000 F 1980 500
31/05/99 Création de 193 400 actions
par suite de conversion d’0OC (1) 10F 18 063 560F 21739000 F 2173900
31/05/99 Augmentation de capital de 49 900 actions
consécutive a la conversion des OC (1) 10F 9327308F 22238000 F 2223800
AG du 31/05/99 Division du nominal par 2 5 F 22238000 4 447 600
30/06/99 Augmentation de capital en numéraire
réservée aux salariés (premiére tranche) 5 F  8384152F 22468 400F 4493680
lors de l'introduction,
le 01/07/99 Augmentation de capital en numéraire 5F 159 126 486 F 26173 400 F 5234 680
Alissue de I'émission
d’ABSA initiée
le 06/06/00 Augmentation de capital en numéraire 5F 716851129 F  30874250F 6174850
CAduog/o6/oo  Augmentation de capital en numéraire
réservée aux salariés (deuxiéme tranche) 5F 5737135F 30920655 F 6184131
CA du 09/06/00 Augmentation de capital en numéraire
réservée aux salariés (troisiéme tranche) 5 F 658 768 F 30925715 F 6185143
31/12/00 Exercice de 140 BSA au cours de 'année
2000 ayant conduit a la création
de 70 actions nouvelles 5 F 63933 F 30926 065 F 6185 213
28/03/01 Conversion du capital en euros
et augmentation du capital par prélévement 1€ 9646272 F 6185213 € 6185 213
sur le compte prime d’émission (soit 40572337 F)
AGE du 12/12/01  Augmentation de capital liée a la rémunération
de 'apport des actions Novaction
par émission de 227 520 actions nouvelles 1€ 20249 480 € 6412733 € 6412 733
31/12/01 Augmentation de capital liée a la levée de 1944
options de souscriptions d’actions ayant conduit
a la création de 1 944 actions nouvelles 1€ 3806352€ 6 414 677 € 6414677
CAdug/o7/02 Augmentation de capital réservée
a Ipsos Partnership Fund émission
de 577 320 actions nouvelles 1€ 39257760 € 6991997 € 6991997
31/12/02 Augmentation de capital liée a la levée de 12 600
options de souscriptions d’actions ayant conduit
a la création de 12 600 actions nouvelles 1€ 259926 € 7 004 597 € 7004597
31/12/03 Augmentation de capital liée a la levée de 43 360
options de souscriptions d’actions ayant conduit
a la création de 43 360 actions nouvelles 1€ 865 268 € 7047 957 € 7 047 957
31/12/04 Augmentation de capital liée a la levée de 51 461
options de souscriptions d’actions ayant conduit
a la création de 51 461 actions nouvelles 1€ 1297392€ 7099 418 € 7099 418

(1) Le 24 juillet 1992, la Société a émis 3 868 obligations convertibles en actions (0C) selon un rapport de conversion de une action pour une OC,
échéance 27 juillet 1999. Suite a la division du nominal par 50 en 1998, les obligataires ont pu souscrire @ 193 400 actions. Par ailleurs, lors de
l’augmentation de capital du 23 janvier 1998, une tranche avait été réservée aux obligataires correspondant d 49 900 actions. La conversion et la
souscription a l'augmentation de capital réservée ont eu lieu le 31 mai 1999. Depuis la date du 31 mai 1999, il n’existe plus d’obligations convertibles
en actions.
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2.3 REPARTITION DU CAPITAL ET DES DROITS DE VOTE

2.3.1. Au 4 mars 2005

A la connaissance de la Société, au 4 mars 2005, le capital de la société Ipsos était divisé en 7 099 418 actions de un (1)
euro de nominal chacune. La répartition du capital social et des droits de vote était alors la suivante :

Capital Ipsos au 04.03.2005 actions % Voix %
LT Participations © 2 463 586 34,70 % 4927 172 47,96 %
Ipsos Partnership Fund @ 577 320 8,13 % 1154 640 11,24 %
SG Capital développement 97 400 1,37 % 194 800 1,90 %
Salariés @ 47 087 0,66 % 80047 0,78 %
Autodétention 351 0,00 %

Public 3913 674 55,13 % 3917 861 38,13 %
TOTAL @ 7 099 418 100,00 % 10 274 520 100,00 %

(1) Holding détenue majoritairement par Messieurs Didier Truchot et Jean-Marc Lech, coprésidents d’Ipsos (66,79 % du capital), aux c6tés de cadres
dirigeants du groupe (4,93 % du capital), du groupe Eurazéo (19,02 % du capital), de SG Capital Développement (6,84 % du capital) et du FCPR Sogecap
Développement (2,42 % du capital).

(2) Ipsos Partnership Fund SAS est un fonds détenu par prés de 8o des dirigeants et principaux cadres du groupe Ipsos.

(3) A l’occasion d’augmentations de capital réservées et dans le cadre d’un plan d’épargne groupe, trois tranches ont été proposées aux salariés en 1999
et 2000. De plus, certains managers du Groupe ont acquis directement des titres Ipsos au prix d’introduction (inscrits ou non au nominatif). Ne sont
comptabilisées sur cette ligne que les actions détenues par des salariés et anciens salariés inscrits au nominatif.

(4) Ce total ne tient pas compte des 11 664 actions nouvelles créées au cours des deux premiers mois de I'année 2005 en conséquence de ['exercice de 11 664
options de souscription d’actions. Le Conseil d’administration constatera ultérieurement ’augmentation de capital consécutive a ces levées d’options.

Il n’existe pas d’autocontrdle. La Société détenait 351 actions propres au 4 mars 2005.

Ainsi que cela est décrit au paragraphe 2.1.12, les actions détenues au nominatif depuis plus de deux années bénéficient
d’un droit de vote double. Au 4 mars 2005, 3 175 453 actions bénéficient d’un droit de vote double.

Ainsi que cela est décrit au paragraphe 2.3.3 sur les franchissements de seuils, les fonds gérés par le groupe Fidelity
Investments ont franchi a la hausse le seuil de 10 % de participation dans le capital d’Ipsos le 29 octobre 2003. Ces fonds
n’ont pas notifié d’autres franchissements de seuils, a la hausse ou a la baisse, depuis cette date.

Approximativement 5000 personnes sont actionnaires d’lpsos.

2.3.2. Pactes d’actionnaires et engagement de conservation

Pacte d’actionnaires

Il n’existe aucun pacte d’actionnaires.

Engagement de conservation

Il n’existe plus aucun engagement de conservation depuis le 17 juillet 2001.

2.3.3. Franchissements de seuils

Ipsos a eu connaissance de franchissements de seuils par plusieurs entités du groupe Fidelity Investments au cours de
’exercice 2003.

Conformément a l’article L.233-7 du Code de commerce, plusieurs entités du groupe Fidelity Investments (FMR Corp, une
société américaine dont le siége est c/o Fidelity Investments, 82 Devonshire Street, Boston, Massachusetts 02 109, aux
Etats-Unis et la société Fidelity International Limited (FIL), une société anonyme des Bermudes, dont le siége social est
PO Box HM 670, Hamilton HMCX, aux Bermudes) ont informé Ipsos ainsi que I’Autorité des marchés financiers par
courrier en date du 5 mars 2003 d’un franchissement du seuil de 5 % de participation dans le capital d’lpsos et par
courrier daté du 29 octobre 2003 d’un franchissement du seuil de 10 % de participation dans le capital d’Ipsos.

Ces sociétés n’ont pas déclaré de franchissements de seuils depuis ces dates.

Ipsos a eu connaissance d’un franchissement de seuil durant ’exercice 2004.
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Conformément a larticle L.233-7 du Code de commerce, la société Ipsos Partnership Fund SAS représentée par son
Président, la société Généfinance, a informé Ipsos par courrier en date du 22 juillet 2004 ainsi que ’Autorité des marchés
financiers d’un franchissement du seuil de 10 % des droits de vote d’Ipsos du fait de 'acquisition le 9 juillet 2004 de
droits de vote double, conformément a l’article 8 des statuts d’Ipsos.

La société Ipsos Partnership Fund a joint a sa déclaration de franchissement de seuil du 22 juillet 2004 une déclaration
d’intention énongant qu’au cours des douze mois a venir, elle n’envisageait pas de procéder a des achats de titres Ipsos,
ni d’acquérir le contrdle d’Ipsos, ni de demander sa nomination a un poste d’administrateur d’Ipsos.

Aucun autre franchissement de seuil n’a été déclaré.

2.3.4 Nantissement d’actions Ipsos inscrites au nominatif pur

Nom de Bénéficiaires Date de Date Condition de Nombre % du
’actionnaire départ du d’échéance lévée du d’actions capital
nantissement du nantissement  nantissement nanties nanti
LT Participations Crédit Lyonnais, 30/12/03 Paiement et Paiement et 1365304 19,49 %
Natexis remboursement remboursement
Banques Populaires, complet des complet des
San Paolo, obligations obligations
Société Générale garanties garanties

2.3.5 Répartition du capital social et des droits de vote au 1* avril 2004 et au 1* avril 2003

A la connaissance de la Société, la répartition du capital social et des droits de vote était la suivante au 1 avril 2004 :

Actionnaires Nombre % du capital Nombre de % de droits
d’actions droits de vote de vote
LT Participations 2588 586 36,73 % 5177 172 52,96 %
Ipsos Partnership Fund 577 320 8,19 % 577 320 5,91 %
SG Capital Développement 97 400 1,38 % 194 800 1,99 %
Salariés 82 720 1,17 % 130 766 1,34 %
Autodétention 9351 0,13 % N/A
Public 3692 580 52,39% 3 463 550 37,80 %
TOTAL 7 047 957 100,00 % 9 774 942 100,00 %

A la connaissance de la Société, la répartition du capital social et des droits de vote était la suivante au 1% avril 2003 :

Actionnaires Nombre % du capital Nombre de % de droits

d’actions droits de vote de vote
LT Participations 2 594 086 37,03 % 5188 172 53,80 %
Ipsos Partnership Fund SAS 577 320 8,24 % 577 320 5,99 %
Salariés 69 212 0,99 % 115 638 1,20 %
SG Capital Développement 97 400 1,39 % 194 800 2,02 %
Autodétention 105 031 1,50 % -
Public 3561548 50,85 % 3566 975 36,99 %
TOTAL 7 004 597 100,00 % 9 642 905 100,00 %
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2.4 CAPITAL AUTORISE NON EMIS

Délégations globales

Le Conseil d’administration a été autorisé par '’Assemblée générale extraordinaire du 23 juin 2004, pour une durée maximale de
26 mois, a augmenter le capital social d’un montant nominal maximal de 3 millions d’euros en une ou plusieurs fois, avec main-
tien ou suppression du droit préférentiel de souscription, par émission de toutes valeurs mobiliéres, y compris de bons de sous-
cription autonomes donnant accés immédiatement ou a terme a une quotité du capital social. En outre, le Conseil d’administra-
tion a été autorisé par ’Assemblée générale extraordinaire du 23 juin 2004, a augmenter le capital par incorporation de réserves,
bénéfices, primes d’émission ou tout autre élément susceptible d’&tre incorporé au capital dans la limite de 3 millions d’euros.

Enfin, le Conseil d’administration a été autorisé par ’Assemblée générale extraordinaire du 23 juin 2004 a procéder a 'émission de
valeurs mobiliéres représentatives de créances donnant accés au capital pour un montant ne pouvant excéder 250 millions d’euros.

Ces autorisations peuvent &tre utilisées, dans les conditions prévues par la loi, en cas d’Offre publique d’achat ou
d’échange sur les valeurs mobiliéres de la Société.

Ces autorisations n’ont pas été utilisées a ce jour.

Conformément a ordonnance du 24 juin 2004, le tableau ci-dessous récapitule les délégations en cours de validité
accordées par I’Assemblée générale des actionnaires de la Société au Conseil d’administration dans les domaines des
augmentations de capital :

Assemblée générale Description de la délégation donnée au Conseil Utilisation faite au cours
au cours de laquelle a été  d’administration de l’exercice 2004
donnée délégation au

Conseil d’administration

AGE du 11 juin 2003 Délégation de consentir aux dirigeants sociaux Attribution de 139 500
Quatriéme résolution et a certains membres du personnel des options options lors du Conseil
de souscription ou d’achat d’action d’administration du 2 mars
Durée de 38 mois 2004

Plafond fixé a un nombre total d’actions de ouvrant droit
a exercice d’options de 350 230

AGM du 23 juin 2004 Délégation d’émettre avec maintien du droit préférentiel  Aucune
Seiziéme résolution de souscription des valeurs mobiliéres donnant accés au
capital

Durée de 26 mois
Plafond maximal fixé au montant nominal de 3 millions

AGM du 23 juin 2004 Délégation d’émettre avec suppression du droit Aucune
Dix-septiéme résolution préférentiel de souscription des valeurs mobiliéres

donnant accés au capital

Durée de 26 mois

Plafond maximal fixé au montant nominal de 3 millions

commun avec celui de la dix-septiéme résolution

AGM du 23 juin 2004 Délégation d’augmenter le capital par émission d’actions  Aucune
Dix-huitiéeme résolution et valeurs mobiliéres donnant accés au capital en cas

d’offre publique d’échange initiée par la Société

Durée de 26 mois

Plafond maximal fixé au montant nominal de 3 millions

commun avec celui de la dix-septiéme résolution

AGM du 23 juin 2004 Délégation d’augmenter le capital par émission d’actions  Aucune
Dix-neuviéme résolution en conséquence de ’émission d’obligations a bons

de souscription d’actions ou de valeurs mobiliéres

composées par les filiales de la Société

Durée de 26 mois

Plafond maximal fixé au montant nominal de 3 millions

commun avec celui de la dix-septiéme résolution
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Assemblée générale Description de la délégation donnée au Conseil Utilisation faite au cours
au cours de laquelle a été  d’administration de l’exercice 2004
donnée délégation au

Conseil d’administration

AGM du 23 juin 2004 Délégation d’augmenter le capital par incorporation Aucune
Vingt et uniéme résolution  de réserves, bénéfices ou primes
Durée de 26 mois
Plafond maximal fixé au montant nominal de 3 millions
indépendant des autres plafonds

AGM du 23 juin 2004 Délégation d’augmenter le capital au bénéfice des Aucune
Vingt-troisiéme résolution ~ adhérents d’un plan d’épargne entreprise

Durée de 26 mois

Plafond d’un montant nominal de 352 398 euros

Il sera proposé a ’Assemblée générale extraordinaire du 18 mai 2005 de voter des délégations de compétence au Conseil
dans les domaines des augmentations de capital conformes aux dispositions de I’lordonnance du 24 juin 2004 qui porte
réforme des valeurs mobiliéres.

Ces délégations mettront fin pour les fractions non utilisées aux autorisations décrites ci-dessus.

2.5 AUGMENTATION DE CAPITAL RESERVEE AUX ADHERENTS DU PLAN
EPARGNE GROUPE D’IPSOS

L’Assemblée générale mixte du 23 juin 2004 dans sa vingt-troisiéme résolution a autorisé le Conseil a augmenter le
capital social par ’émission d’actions de numéraire réservées aux adhérents a un Plan d’épargne entreprise (PEE) de la
Société, pour une durée de 26 mois et dans la limite d’un montant nominal fixé a 352 398 euros.

Le Conseil n’a pas utilisé 'autorisation donnée par ’Assemblée générale mixte du 23 juin 2004.

Il sera proposé a ’Assemblée générale extraordinaire du 18 mai 2005 dans sa vingt-deuxiéme résolution de déléguer au
Conseil, comme le permet "ordonnance du 24 juin 2004 précitée, la compétence de procéder a des augmentations de
capital réservées aux salariés adhérents a un Plan d’Epargne Entreprise (c'est-a-dire une délégation valable 26 mois
d’émettre 354 971 actions ordinaires ou valeurs mobiliéres donnant accés a des actions ordinaires existantes ou a
émettre par l'attribution gratuite d’actions ordinaires ou de valeurs mobiliéres donnant accés a des actions ordinaires
existantes ou a émettre, avec une décote maximale de 20 % dans le cas d’un plan d’épargne d’entreprise et de 30 %
lorsque la durée d’indisponibilité prévue par le plan en application de larticle L.443-6 du Code du travail est supérieure
ou égale a dix ans).

2.6 CAPITAL POTENTIEL

Premier plan d’options

Par décision de ’Assemblée générale extraordinaire du 28 juillet 1998, le Conseil d’administration a été autorisé, dans le
cadre des articles L.227-177 et suivants du Code de commerce, a consentir aux salariés du Groupe ou a certains d’entre

eux, et aux mandataires sociaux des options de souscription d’actions nouvelles de la Société a émettre a titre
d’augmentation de capital.

Ce premier plan d’allocation d’options aux salariés du Groupe a été mis en ceuvre comme suit :

- une premiére tranche, portant sur un nombre de 97 662 options (aprés division du nominal par 50 par décision de
’Assemblée générale extraordinaire du 28 juillet 1998 et par 2 par décision de ’Assemblée générale extraordinaire du
31 mai 1999), a été allouée par décision du Conseil d’administration du 28 juillet 1998 ;

- une seconde tranche, correspondant a des droits acquis le 28 juillet 1998 et dont I'attribution dépendait de la réalisation
d’objectifs de rentabilité, portant sur un nombre de 98 240 options (aprés division du nominal par 2 par décision de
’Assemblée générale extraordinaire du 31 mai 1999), a été allouée par décision du Conseil d’administration du 10 mai 1999.
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Date Point de Quantité Prix Options Quantité Date

du Conseil départ attribuée © d’exercice exercées restant limite
d’exercice 1 option pour au 4/03/05 au 4/03/05? de levées
1 action
28/07/98 28/07/03 97 662 135 F 63 506 4570 28/07/08
10/05/99 10/05/04 98 240 150 F 50 956 14 578 28/07/08
TOTAL 195 902 114 462 19 148

(1) Aprés division du nominal par 50 (AGE du 28-07-98) et par 2 (AGE du 31-05-99).
(2) Dont options détenues par les sept membres du Comité exécutif au 4 mars 2005: 1 642 (1998 : 0, 1999 : 1 642).

Deuxiéme plan d’options

L’Assemblée générale extraordinaire réunie le 24 mai 2000 avait autorisé le Conseil d’administration, dans le
cadre des articles L.225-177 et suivants du Code de commerce, a consentir aux mandataires sociaux, aux salariés
ou a certains d’entre eux de la Société et des sociétés liées a elle dans les conditions de l’article L.225-180 du
Code de commerce, des options de souscription d’actions ordinaires nouvelles de la Société a émettre a titre
d’augmentation de capital, ainsi que des options donnant droit a ’achat d’actions de la Société acquises dans les
conditions légales.

Le nombre total des options de souscription d’actions qui pouvait étre consenti était de 6 % de la totalité des actions
représentant le capital de la Société au jour de ’Assemblée, soit 314 080 options.

Ce plan adopté par ’Assemblée générale du 24 mai 2000 s’était substitué a 'autorisation donnée par ’Assemblée géné-
rale extraordinaire du 28 juillet 1998.

Ce deuxiéme plan d’allocation d’options aux salariés du Groupe a été mis en ceuvre comme suit :

- une premiére tranche, portant sur un nombre de 75 0oo options, répartie en trois sous-tranches avec des périodes
d’exercices des options différentes afin de tenir compte de particularités dans les diverses réglementations fiscales, a
été allouée par décision du Conseil d’administration du 9 juin 2000 ;

- une deuxiéme tranche portant sur un nombre de 119 800 options, répartie en deux sous-tranches a été allouée par
décision du Conseil d’administration du 8 ao(it 2001 ;

- une troisiéme tranche portant sur un nombre de 94 ooo options, répartie en deux sous-tranches, a été allouée par
décision du Conseil d’administration du 18 décembre 2002.

Date Point de Quantité Prix Options Quantité Date
du Conseil départ attribuée © d’exercice exercées restant limite
d’exercice 1 option pour au 4/03/05 au 4/03/05® de levées
des options 1 action
9/06/00 9/06/04 27 609 120 euros o} 21635 9/06/08
9/06/00 9/06/03 11594 120 euros o) 5382 9/06/07
9/06/00 9/06/03 35 797 120 euros o) 19 497 9/06/08
8/08/01 8/08/o5 27 148 67 euros o 21 813 8/08/09
8/08/01 8/08/04 92 652 67 euros 6567 57 125 8/08/09
18/12/02 18/12/05 84 670 58 euros 74 920 18/12/10
18/12/02 18/12/06 9330 58 euros o 7 830 18/12/10
TOTAL 288 800 6 567 208 202

(1) Dont options détenues par les sept membres du Comité exécutif au 4 mars 2005 : 11 904 (2000 : 6 616, 2001 : 5 248, 2002 : 0).
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Troisiéme plan d’options

L’Assemblée générale extraordinaire réunie le 11 juin 2003 a autorisé le Conseil d’administration, avec faculté de sub-
délégation au Président, dans le cadre des articles L.225-177 et suivants du Code de commerce, a consentir aux manda-
taires sociaux, aux salariés ou a certains d’entre eux de la Société et des sociétés liées a elle dans les conditions de
larticle L.225-180 du Code de commerce, des options de souscription d’actions ordinaires nouvelles de la Société a
émettre a titre d’augmentation de capital, ainsi que des options donnant droit a I’achat d’actions de la Société acquises
dans les conditions légales.

Le Conseil d’administration peut faire usage de cette autorisation jusqu’au 11 ao{it 2006. Il peut utiliser cette autorisa-
tion en une ou plusieurs fois, en tout ou partie.

Le nombre total des options de souscription d’actions qui peuvent étre consenties est de 5 % de la totalité des actions
représentant le capital de la Société au jour de I’Assemblée, soit 350 230 options.

L’Assemblée générale a délégué au Conseil d’administration dans les limites fixées ci-dessus, avec faculté de subdélé-
gation dans les conditions légales, les pouvoirs nécessaires pour mettre en ceuvre le plan d’options.

Le plan adopté par ’Assemblée générale du 11 juin 2003 s’est substitué a l'autorisation donnée par ’Assemblée généra-
le extraordinaire du 24 mai 2000.

Ce troisiéme plan d’allocation d’options aux salariés du Groupe a été mis en ceuvre comme suit :

- Allocation de 139 500 options par décision du Conseil d’administration le 2 mars 2004, répartie en deux sous-tranches
(France et reste du monde) avec des périodes d’exercices des options différentes afin de tenir compte de particularités
dans les diverses réglementations fiscales.

Date Point de Quantité Prix Options Quantité Date
du Conseil départ attribuée © d’exercice exercées restant limite
d’exercice 1 option pour au 4/03/05 au 4/03/05? de levées
des options 1 action
2/03/04 2/03/08 22300 77 € o} 21700 2/03/2012
2/03/04 2/03/07 117 200 77 € o} 110 050 2/03/2012
TOTAL 139 500 o 131 750

(1) Aucune option détenue par les sept membres du Comité exécutif.

Dilution potentielle maximale

Au 4 mars 2005, le capital social s’éléve a 7 099 418 euros. En cas d’exercice de toutes les options dont les programmes
sont décrits ci-dessus, la dilution potentielle maximale s’éléverait a 5,05 % (359 100 actions nouvelles potentielles).

Date d’émission Prix d’exercice Période Dilution

ou d’allocation (en euros) d’exercabilité potentielle

(au 04-03-05)

Options de souscription 28-07-98 20,58 28-07-03 a 28-07-08 4 570
Options de souscription 10-05-99 22,87 10-05-04 a 28-07-08 14 578
Options de souscription 09-06-00 120,00 09-06-03 @ 09-06-08 46 514
Options de souscription 08-08-01 67,00 08-08-04 a 08-08-09 78 938
Options de souscription 18-12-02 58,00 18-12-05 a 18-12-10 82 750
Options de souscription 2-03-04 77,00 2-03-07/08 & 2-03-12 131750
TOTAL 359 100
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Type d’opération

(1)

Date de réunion
de ’Assemblée
Générale
autorisant
’opération

28/07/1998

28/07/1998

24/05/2000 24/05/2000 24/05/2000 11/06/03

Date de réunion
du Conseil
d’administration
décidant ou
déclenchant
'opération

28/07/1998

10/05/1999

09/06/2000 08/08/2001 18/12/2002 2/03/04

Nombre initial
d’actions pouvant

étre souscrites 97 662

98 240

75 000 94 000 139 500
27 609 11594 35797 27148 92652 9330 84670 22300 117 200

119 800

Nombre de
personnes
concernées 57

83

1396 2165 195 250
489 263 644 454 1711 25 170 41 209

Nombre de

dirigeants

concernés

(membres du

Comité exécutif

au 4 mars 2005) 3

Nombre d’actions

pouvant étre

souscrites par

les dirigeants

(membres du Comité
exécutif au

au 4 mars 2005) 0

1642

6 616 5248 o] o]

Point de départ
de l’exercice
des options

ou bons

28/07/03 @

10/05/04?

09/06/04 09/06/03 09/06/03 08/08/05 08/08/04 18/12/06 18/12/05 2/03/08 2/03/07

Date d’expiration 28/07/08

28/07/08

09/06/08 09/06/07 09/06/08 08/08/09 18/12/10 2/03/12

Prix de souscription
en euros 20,58

22,87

120 67 58 77

Modalités
d’exercice

1tranche

1tranche

1tranche par 1tranche par 1tranche par 1tranche par
tranche tranche tranche tranche
d’un tiers d’un tiers d’un tiers d’un tiers
a chaque a chaque a chaque a chaque
anniversaire anniversaire anniversaire anniversaire

Nombre d’actions
souscrites au
4/3/2005 63 506

50956

o] o] 0 o] 6 567 o] o]

Nombre total 4 570
d’actions pouvant

étre souscrites

au 4/3/2005

14 578

46 514 78938 82750 131750
21635 5382 19497 21813 57125 7830 74920 21700 110 050

(1) Attribution d’options de souscription d’actions aux salariés et mandataires sociaux du Groupe.
(2) Les salariés quittant le Groupe aprés le troisiéme anniversaire de Uattribution d’options peuvent dans certains cas exercer ces options.
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2.7 AUTRES TITRES DONNANT ACCES AU CAPITAL
Il n’existe aucun autre titre donnant accés au capital de la Société.

2.8 TITRES NON REPRESENTATIFS DU CAPITAL

Emission obligataire en placement privé sur le marché américain.

La Société a effectué en mai 2003 une émission obligataire en placement privé sur le marché institutionnel américain
pour un montant nominal de 9o millions de dollars et une durée de dix ans (échéance finale le 28 mai 2013).

Il n’existe aucun autre titre non représentatif du capital de la Société.

2.9 OPTIONS D’ACHAT D’ACTIONS

En application de l'autorisation qui lui a été accordée par ’Assemblée générale mixte du 6 mars 2002, le Conseil
d’administration a consenti, le 9 juillet 2002, 19 244 options d’achat d’actions de la Société a des mandataires sociaux
et salariés de la Société et des sociétés ou groupements qui lui sont liés, actionnaires de la société Ipsos Partnership
Fund SAS. Chaque option donne a son bénéficiaire le droit d’acheter jusqu’a 30 actions de la Société au prix unitaire de
69 euros. Ces options sont exercables entre le g juillet 2005 et le ¢ juillet 2008, sachant que le nombre d’actions pou-
vant étre acquises par exercice de chaque option est croissant et atteint le maximum de 30 a partir du 9 juillet 2007.
L’exercice est conditionné a la continuation de la qualité d’employé du groupe Ipsos et d’actionnaire de la société Ipsos
Partnership Fund SAS. L’autorisation accordée le 6 mars 2002 a été entiérement utilisée par le Conseil. Les options
d’achat d’actions ne sont pas du capital potentiel et ne sont pas dilutives.

La Société a couvert ces options en achetant a terme a la Société Générale 577 320 de ses propres actions, dans le cadre
du programme de rachat d’actions approuvé par les actionnaires de la Société le 29 mai 2002 qui a fait ’objet d’une note
d’information visée par la COB le 13 mai 2002 sous le numéro 02-540. Ces actions ont été rachetées au prix unitaire de
69 euros, payé immédiatement. Ces actions seront livrées par la Société Générale a la Société entre le 8 juillet 2005 et
le 8 juillet 2007, conformément au calendrier d’exercabilité des options d’achat décrites ci-dessus.

2.10 DIVIDENDES ET POLITIQUE DE DISTRIBUTION

La Société a renforcé, lors de la décision de distribution au titre de ’exercice 2003, sa politique de distribution favorable
aux actionnaires. L’objectif de la Société est dorénavant une distribution aux actionnaires d’une somme de ['ordre de
20 a 25% du bénéfice net consolidé (avant amortissement des écarts d’acquisition), et ce, en conformité avec l'intérét
social de la Société. Le taux ci-dessus s’entend avant prise en compte de l'avoir fiscal ou équivalent et le bénéfice net
consolidé s’entend comme représentant le résultat net global avant amortissement des écarts d’acquisition et des fonds
de commerce, part du Groupe.

Au titre de l’exercice Dividende net Avoir fiscal Revenu réel
par action par action par action

(en€) (en €) (en€)

2004 0,90 0,45 1,35
2003 0,85 0,425 1,275
2002 0,30 0,15 0,45
2001 0,26 0,13 0,39
2000 0,25 0,13 0,38

(1) Distribution proposée a I’Assemblée générale ordinaire du 18 mai 2005 ; date de mise en paiement prévue : 4 juillet 2005.

Conformément aux dispositions légales, les dividendes et acomptes sur dividendes sont prescrits dans un délai de cing
ans au profit de ’Etat.
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2.11 PRINCIPALES DONNEES BOURSIERES

Apreés avoir été admises a la cotation sur le Nouveau marché d’Euronext Paris le 17 juillet 1999, les actions de la Société sont
cotées depuis le 16 avril 2003 au Premier marché devenu, a compter de janvier 2005, ’Eurolist d’Euronext Paris. Ipsos est
une valeur éligible au SRD (Service de réglement différé) et fait partie du segment Next Prime et de I'indice SBF 120.

Evolution du cours de I’action et des volumes depuis la premiére cotation le 1~ juillet 1999

+ haut + bas Cours moyen Volume Volume

en euros en euros pondéré des volumes en titres en millions

en euros d’euros

Juillet 1999 38,7 36,0 37,8 1342 689 50,7
Aolit 1999 44,1 36,7 41,9 370 650 15,5
Septembre 1999 50,4 43,5 47,6 199 879 9,5
Octobre 1999 52,1 47,0 48,4 212 358 10,3
Novembre 1999 60,0 48,0 52,4 252 422 13,2
Décembre 1999 82,1 54,5 69,5 148 579 10,3
Janvier 2000 100,1 71,0 87,7 312 150 27,4
Février 2000 163,5 97,0 127,9 321525 41,1
Mars 2000 203,0 146,0 159,8 564 365 90,2
Avril 2000 154,0 100,0 122,8 230 247 28,3
Mai 2000 128,0 109,5 120,5 76 994 9,3
Juin 2000 131,0 110,0 116,8 141 100 16,5
Juillet 2000 149,9 103,1 129,1 214 100 27,6
Aolit 2000 154,1 133,0 141,9 149 600 21,2
Septembre 2000 150,0 127,4 137,1 174 700 24,0
Octobre 2000 124,0 110,0 115,0 348 900 40,1
Novembre 2000 124,0 93,7 108,8 176 400 19,2
Décembre 2000 125,0 100,1 111,9 165 600 18,5
Janvier 2001 114,0 86,5 100,1 317 100 31,7
Février 2001 107,0 90,2 96,0 102 600 9,9
Mars 2001 98,0 81,5 88,9 288 208 25,6
Avril 2001 86,9 74 79,6 250 055 19,9
Mai 2001 92,9 87,8 90,6 123 667 11,2
Juin 2001 86,95 70,2 76,0 164 289 12,5
Juillet 2001 70,3 56 63,3 236 737 15,0
Aolit 2001 77 66 71.5 161 499 11,5
Septembre 2001 71,9 41,85 51,4 304 188 15,6
Octobre 2001 67,7 54,2 60,6 305 303 18,5
Novembre 2001 66,3 59,35 63,1 288 882 18,2
Décembre 2001 64,45 60 62,9 121274 7,6
Janvier 2002 70,5 63 67,7 205 752 13,9
Février 2002 68,75 59,9 64,9 160 267 10,4
Mars 2002 77,6 64,8 70,2 290 377 20,4
Avril 2002 83,9 74,55 78,4 253 985 19,9
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Evolution du cours de l’action et des volumes depuis la premiére cotation le 17 juillet 1999 (suite)
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+ haut + bas Cours moyen Volume Volume

en euros en euros pondéré des volumes en titres en millions

en euros d’euros

Mai 2002 82,65 75,75 78,8 238 748 18,81
Juin 2002 76,35 62 70,1 185 387 13
Juillet 2002 69,9 54,8 62,9 247 271 15,55
Aolt 2002 61,9 54 58,6 262153 15,37
Septembre 2002 59,5 40,77 51,6 271 404 14
Octobre 2002 58 49,5 54,6 225 519 12,32
Novembre 2002 61,25 57,4 59 230 025 13,58
Décembre 2002 60,5 52 55,8 152 106 8,48
Janvier 2003 54,85 40,5 46,4 276 497 12,86
Février 2003 44,1 39,9 41,6 405 533 16,86
Mars 2003 45,5 39 41,9 296 453 12,41
Avril 2003 49 43 45,7 258 569 11,81
Mai 2003 55,05 45,7 51,5 343 194 17,68
Juin 2003 57,2 51,8 55,7 320164 17,84
Juillet 2003 62,1 53,6 59,2 364 951 21,59
Aolt 2003 65,5 60,45 63,5 291 483 18,51
Septembre 2003 69,5 62,9 65,3 405 984 26,5
Octobre 2003 73,4 65,8 69,2 423 920 29,35
Novembre 2003 76,85 72,6 74,8 472 879 35,39
Décembre 2003 75,5 72,7 74,2 142 713 10,59
Janvier 2004 74,6 68,6 71,2 231854 16,50
Février 2004 80,75 71,8 76,6 238 338 18,26
Mars 2004 83,1 71,2 78,0 268 174 20,91
Avril 2004 85,5 80,6 83,4 181381 15,14
Mai 2004 87,9 78,5 83,9 262 399 22,03
Juin 2004 96 86 92,1 274 502 25,30
Juillet 2004 93 82,6 84 147 341 12,37
Aolit 2004 86,8 76 79,1 118 956 9,41
Septembre 2004 85,8 73,3 76.3 461 282 35,20
Octobre 2004 774 70.6 73 407 104 29,74
Décembre 2004 77 74 76,4 209 729 16,02
Janvier 2005 85 77 81,9 331281 27,13
Février 2005 86 79,8 80,3 373792 30
Mars 2005 85,7 75,8 80,3 390 233 31,36

Source : Société Générale.
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Cours de ’action Ipsos a U’Eurolist d’Euronext Paris au 31 mars 2005 (en euros)
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RENSEIGNEMENTS CONCERNANT L’ACTIVITE D’IPSOS

1 PRESENTATION GENERALE D’IPSOS

Troisiéme groupe mondial d’études par enquétes, Ipsos est entierement dédié a une seule activité : la production,
I’interprétation et la diffusion d’informations collectées auprés des individus sur leurs opinions, désirs, attitudes et com-
portements. Pour travailler au plus prés des attentes de ses clients, Ipsos a organisé son activité en cinq spécialisations :
études publicitaires, études marketing, études médias, études d’opinion et recherche sociale, études liées a la qualité
et a la gestion de la relation clients.

Ainsi, depuis 1975, les experts d’lpsos analysent les nuances qui différencient et singularisent chaque individu pour
tisser le portrait fidéle des attentes, motivations et intentions des citoyens-consommateurs. Cette démarche unique
qu’lpsos définit sous la signature “Nobody’s Unpredictable” lui permet d’apporter a ses clients la compréhension de
leurs publics, de leurs marchés et du monde contemporain.

Effectivement présent dans 41 pays, Ipsos conduit des études pour ses clients dans plus de 100 pays. Le chiffre d'affaires
consolidé d'lpsos s'établit pour ’année 2004 a 605,6 millions d'euros, soit une progression de 6,3 % par rapport a 2003,
avec une croissance moyenne annualisée de 20,7 % sur les dix derniéres années.

En 2004, Ipsos a réalisé 49,5 % de son chiffre d’affaires en Europe, 35 % en Amérique du Nord et 8,5 % en Amérique
latine. Enfin, la région Asie-Pacifique et le Moyen-Orient ont compté pour 7 %.

700 — millions d'euros
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Asie-Pacifique

Europe Amérique du Nord Amérique latine -
Moyen-Orient

Au cours des dix derniéres années, Ipsos a connu une croissance organique forte et réguliére (+9,7 % en moyenne — cf.
§ 3.1. Le marché mondial des études, p. 41), soit une performance supérieure a celle du marché et des autres sociétés
d’études internationales.
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Croissance totale du chiffre d'affaires Croissance organique ©

1993 - 1994 +22,8% +10,3 %
1994 - 1995 +8,3% +10,6 %
1995 - 1996 +15,8 % +10,0 %
1996 - 1997 +15,5 % +7,1%
1997 - 1998 +38,2% +10,9 %
1998 - 1999 +15,8 % +12,7 %
1999 - 2000 +42,8% +13,0 %
2000 - 2001 + 46,0% +8,0%
2001 - 2002 +12,1% +8,0%
2002 - 2003 +6,0% +9,4%
2003 - 2004 +6,3 % +7,5%

(1) Croissance du chiffre d'affaires a périmétre et taux de change inchangés.

1.1 HISTORIQUE

1975 - 1981 : une naissance sous le signe de la différence

Ipsos a été créé a Paris en 1975 par Didier Truchot avec une approche nouvelle du métier des études. Son objectif :
délivrer des informations de qualité a forte valeur ajoutée, c’est-a-dire des informations non seulement rigoureuses et
fiables, mais surtout accompagnées de [’éclairage et du conseil qui les rendent immédiatement opérationnelles.

Sur le marché frangais dominé a I’époque par la Sofres et U'lfop, la jeune société se démarque en langant trois
innovations :

- des produits d’études normalisés d’évaluation de I'efficacité publicitaire, média par média ;

- une approche ciblée de la mesure d’audience des grands médias, initiée avec les lectures des cadres et bient6t suivie
par des études similaires sur d’autres populations : foyers a hauts revenus, décideurs financiers, décideurs informa-
tiques, etc. ;

- un mode de financement syndiqué pour ces grandes études : ainsi La France des cadres actifs est financée par la quasi-
totalité des titres de la presse francaise.

Ipsos qui réussit a s’imposer parmi les sociétés d’études les plus influentes, réalise en 1981 un chiffre d’affaires de
5 millions de francs.

1982 - 1989 : le succés en France

Les années 8o vont marquer la premiére phase de forte croissance du Groupe. Le début de cette période coincide avec
l’arrivée a la coprésidence d’lpsos, aux c6tés de Didier Truchot, de Jean-Marc Lech, jusqu’alors Président de I’Ifop.

La France des années 8o est le théatre d’une véritable explosion de la communication, sous Uinfluence de plusieurs facteurs :
- un dynamisme remarquable de la publicité ;
- le développement de la presse pour cadres (presse économique, presse magazine) ;

- une période d’alternance politique, elle-méme accompagnée de I"émergence de la communication politique et de la
nécessité pour les principaux acteurs du monde politique, non seulement de mieux communiquer, mais aussi de
maitriser leur image.

Dans cet environnement porteur, Ipsos connait une croissance trés rapide. Le Groupe réussit a occuper des positions
fortes dans les spécialisations qu’il s’est choisies et dans lesquelles il acquiert une image d’excellence :

- les médias ;
- ’évaluation de lefficacité publicitaire ;

- les études d’opinion et la recherche sociale.
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A la fin de 1989, Ipsos réalise un chiffre d’affaires de 100 millions de francs et occupe la cinquiéme position sur le
marché francais aprés Nielsen, Secodip, la Sofres et BVA.

Cest le moment ou les coprésidents percoivent une évolution des donneurs d’ordres : les grands groupes
internationaux, soucieux de globaliser leur approche commerciale sur tous les marchés, veulent pouvoir travailler avec les
mémes prestataires d’études dans le monde entier, afin de disposer de données homogénes et comparables d’un pays a
l’autre. Ipsos doit donc sortir des frontiéres frangaises, afin d’accompagner ses clients a l'international.

1990 - 1997 : ’expansion en Europe
La premiére moitié des années 9o marque une troisieme phase dans le développement d’lpsos, qui acquiert des posi-

tions dans les grands pays européens, d’abord dans les pays d’Europe du Sud, puis en Allemagne et Grande-Bretagne et
en Europe centrale.

Ces implantations s’effectuent par croissance externe, le Groupe adoptant des critéres clairs pour sélectionner ses cibles :

- les sociétés approchées doivent étre ouvertes a une cession de la totalité de leur capital, 'objectif d’Ipsos étant de
constituer un véritable groupe intégré ;

- les cibles doivent étre des acteurs significatifs sur leurs marchés (parmi les trois ou quatre premiers intervenants) ;

- le management de ces sociétés doit comprendre le projet Ipsos et y adhérer : les prises de contrdle sont amicales, les
dirigeants ayant vocation a rester a la téte des nouvelles filiales ;

- les sociétés doivent avoir une activité en rapport avec au moins un des trois principaux métiers du Groupe (médias, effi-
cacité publicitaire, opinion et recherche sociale).

Le Groupe poursuit également son développement en France, ol il prend en 1993 le contrdle du numéro un des études qualita-
tives — la société Insight - tout en maintenant un fort rythme de croissance organique. Enfin, Ipsos réalise ses premiéres implan-
tations en dehors de 'Europe, au Moyen-Orient, en Amérique latine et aux Etats-Unis ol il ouvre un premier bureau en 1997.

Ce développement rapide, a la fois par acquisition et par croissance organique, requiert la mobilisation de capitaux importants
et le renforcement des fonds propres du Groupe. Ipsos, jusqu’alors détenu aux deux tiers par les deux coprésidents et pour le
tiers restant par les cadres, organise en juillet 1992 ’entrée de plusieurs investisseurs financiers, qui seront relayés en septembre
1997 par le groupe Artémis (M. Francois Pinault), via son fonds Kurun associé au fonds Amstar (M.Walter Butler).

Fin 1997, Ipsos est devenu un acteur de dimension européenne, réalisant un chiffre d’affaires de 946 millions de francs.
Cependant, confronté a la demande permanente de clients étendant sans cesse leur couverture géographique et souhai-
tant travailler avec les mémes fournisseurs a I’échelle mondiale, le Groupe poursuit son développement international.

1998 - 1999 : la constitution d’un groupe mondial, U'introduction en Bourse
Fin 1997 et début 1998, Ipsos réalise ses deux premiéres acquisitions majeures hors d’Europe :
- Ipsos s’allie au réseau sud-américain Novaction, formé par trois sociétés en Argentine, Brésil et Mexique, et détenant

de fortes positions dans les études marketing. Ipsos prend 33 % du capital des trois sociétés, avec une option pour
acqueérir le solde dans un délai de cing ans. Ipsos détient aujourd’hui 100 % du capital de ces sociétés ;

- le Groupe acquiert le leader mondial des pré-tests de films publicitaires (copy-testing), la société américaine ASI
(aujourd’hui Ipsos ASI).

Ces deux acquisitions renforcent la position du Groupe dans la mesure de l'efficacité publicitaire, métier dans lequel Ipsos
compte désormais parmi les premiers acteurs mondiaux, et dans le domaine des études marketing a forte valeur ajoutée.

Cependant, afin de disposer des moyens nécessaires a la constitution d’un groupe de statut mondial tout en conservant
leur autonomie, les présidents d’Ipsos décident de faire appel au marché.

L’introduction d’lpsos sur le Nouveau marché de la Bourse de Paris le 1* juillet 1999 a été réalisée dans d’excellentes
conditions. Au total, 2 539 533 titres Ipsos ont été mis a la disposition du marché a un prix de 33,5 euros, dans le cadre
d’une Offre a prix ferme et d’un placement garanti. L’opération a été souscrite 12,6 fois. Cette opération a permis en outre
de conforter la position d’Ipsos auprés de ses grands clients internationaux face a ses concurrents déja cotés.

L’année 1999 a également été marquée par un certain nombre d’initiatives majeures :

- lancement de la nouvelle génération des produits de mesure de Uefficacité publicitaire (Ipsos-ASI Next*TV) ;
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- acquisition par Ipsos des parts détenues par NFO Worldwide dans les quatre filiales spécialisées dans le développe-
ment des access panels en Europe, filiales qui étaient jusqu’alors contrdlées paritairement par Ipsos et NFO Worldwide ;

- mise en place des bases d’une implantation dans la région Asie-Pacifique avec I'ouverture d’un bureau a Hong-Kong et
’acquisition de la société australienne Marketing for Change (aujourd’hui Ipsos Australia).
2000 - 2003 : Ipsos intensifie sa politique d’acquisition sur tous les grands marchés

En Amérique du Nord

e Acquisition d’Angus Reid, numéro un des études au Canada (2000)

Principale société d’études au Canada, le groupe Angus Reid (aujourd’hui Ipsos-Reid Corp.) est également fortement
implanté aux Etats-Unis oil il réalise le tiers de son activité commerciale. Depuis 1979, la Société propose une gamme
compléte d’études marketing et opinion aux entreprises des secteurs privé et public et sert plus de 1 200 clients dans le
monde a partir de ses bureaux au Canada (Calgary, Edmonton, Milton, Montréal, Ottawa, Toronto, Vancouver, Winnipeg)
et aux Etats-Unis (New York, Minneapolis, San Francisco et Washington DC).

¢ Acquisition de Tandemar, numéro un des études publicitaires au Canada (2000)

Tandemar Research Inc., basée a Montréal et a Toronto, est la société leader sur le marché canadien pour les études
publicitaires. Plus de 80 % de son activité concerne le suivi des effets des campagnes publicitaires sur les ventes (trac-
king) et sur la position des marques dans leur univers de concurrence (brand equity). Désormais appelée Ipsos ASI Ltd,
la société a été intégrée a Ipsos ASI The Advertising Research Company, la marque globale du Groupe pour les études
publicitaires.

e Acquisition de la division des études marketing de NPD (Janvier 2001)

En janvier 2001, Ipsos a acquis les actifs de la division études marketing de NPD aux Etats-Unis et au Canada. Intégrée
au Groupe, sous la dénomination Ipsos NPD, cette structure compte parmi les leaders des études marketing aux Etats-
Unis avec des moyens puissants particuliérement adaptés a cette spécialisation (access panels pour les études postales
ou téléphoniques et access panels on-line).

e Acquisition des actifs de Riehle Research et lancement de I’activité Opinion publique aux Etats-Unis (2001)

Cette activité qui est basée a Washington DC, propose sous ’enseigne Ipsos Publics Affairs, outre sa spécialisation
études politiques, son expertise sur les problématiques de sécurité alimentaire, logement, économie et finances, et les
études internes en entreprises.

e Création d’une structure de management régional (2001)

Une structure de management régional a été mise sur pied pour rationaliser les ressources disponibles a ’échelle du
continent nord-américain. Ainsi les moyens d’enquétes téléphoniques ont été transférés au Canada, tandis que les fonc-
tions communes (ressources humaines, finances, gestion) ont été regroupées pour plus d’efficacité.

e Acquisition des actifs de la société AC Nielsen Vantis (2002)

La position du Groupe en Amérique du Nord est renforcée avec 'acquisition au printemps 2002 des actifs de la société
AC Nielsen Vantis, division de la société AC Nielsen BASES spécialisée dans les études marketing et le conseil en
développement de biens durables et de services.

¢ Acquisition des actifs de la société américaine Marketing Metrics (2003)

Ipsos a acquis les actifs de la société américaine Marketing Metrics et a ainsi renforcé sa position dans le secteur des
études qualité et satisfaction de clientéle. Le Groupe peut désormais proposer sur le territoire nord-américain une offre
élargie allant des études publicitaires, études marketing (y compris les études de modélisation), études liées a la
gestion de la relation client (CRM - Customer Relationship Management) aux études d’opinion.

e Regroupement des activités marketing aux Etats-Unis sous une marque unique (2003)

Dans un souci de clarification de leur offre clients, les sociétés Ipsos Reid et Ipsos NPD intervenant aux Etats-Unis dans
le secteur des études marketing ont adopté début 2003 une structure et une marque commune : Ipsos Insight.

Ipsos a été désigné par la publication Inside Research comme la société d’études ayant connu la plus forte croissance
sur le marché US pour la période 1998-2003.
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En Amérique latine

Aprés 'acquisition en 2000 de la société Bimsa, leader du marché mexicain, la présence du Groupe a été étendue en 2001
au Chili avec la société Search Marketing (études marketing et médias), et renforcée en Argentine avec l'acquisition de
Mora y Araujo (études d’opinion) et au Brésil avec celle de Marplan (études médias).

Toujours au Brésil, le Groupe a ajouté en 2001 une nouvelle expertise a son offre d’études avec la création de ’entité
Ipsos Opinion. Ipsos est aujourd’hui la premiére société d’études par enquétes en Amérique latine.

En Europe

La stratégie d’acquisition sélective du Groupe s’est traduite en 2000 par une offre présentée sur la société Research in
Focus en Angleterre, spécialisée dans les études ad hoc qualitatives et quantitatives et des études de modélisation avec
une spécificité de conseil a haute valeur ajoutée. L’entrée d’lpsos dans le capital de Focus a été réalisée a hauteur de
50 % en 2000, le solde étant acquis a 'été 2002.

A l'automne 2001, Ipsos a acquis la totalité du capital de la société Novaction, spécialisée en études et conseil marke-
ting a forte valeur ajoutée, implantée a la fois en Europe et dans la région Asie-Pacifique. Cette acquisition a permis au
Groupe de renforcer son maillage géographique notamment au Japon ot Novaction réalise prés du quart de son activité ;
elle lui permet également de renforcer son expertise dans le domaine des études marketing (études de modélisation,
marchés tests simulés). Cette opération trouvera son prolongement au printemps 2002 avec l'acquisition de la société
Vantis opérant avec les mémes spécialisations sur le marché nord-américain (§ En Amérique du Nord, p. 29).

Enfin, toujours en 2001, Ipsos a pris une participation (& hauteur de 59 %), dans la société polonaise Demoskop (aujour-
d’hui détenue a 100 % par Ipsos).

En 2002, Ipsos a réalisé plusieurs acquisitions en Europe du Nord avec les sociétés Imri, Eureka et
Intervjubolaget, toutes trois basées en Suéde, et la société F.Squared basée en Russie, en Ukraine et en Pologne.
Le Groupe a également acquis la société allemande Sample-INRA qui, aux c6tés de la société Ipsos Deutschland,
renforce significativement la position d’Ipsos sur ce marché, le deuxiéme en Europe, ol il est aujourd’hui n°3 des
études par enquétes. Avec Sample-INRA, Ipsos a également intégré de nouvelles équipes en Espagne, en
République Tchéque et en Belgique.

En Asie

En 2000, Ipsos a jeté les bases de son implantation sur le marché asiatique, avec la prise de participation a hauteur de
40 % dans Link Survey en Chine. Cette opération a été complétée en 2002, avec la prise de participation dans le capital
de la société chinoise Feng & Associates Marketing Services (FAMS) qui dispose de bureaux a Beijing, Shanghai et
Guangzhou (Canton). Spécialisée dans les études marketing (études stratégiques sur les marques et le développement
de produits), cette derniére dispose de capacités d’intervention dans 30 régions a travers le pays, y compris Hong-Kong.
La fusion de FAMS avec la société Ipsos Link a donné naissance a Ipsos China, détenue a 60 % par le Groupe, qui se situe
aujourd’hui au 3° rang sur ce marché trés dynamique.

En 2003, Ipsos a acquis la société taiwanaise Partner Market Research et réalisé deux acquisitions ciblées sur le marché
australien : NCS Pearson et The Mackay Report.

La branche études du groupe NCS Pearson, filiale du groupe britannique Pearson, est spécialisée dans les activités de
recueil et de traitement des informations. Elle assure une bonne couverture du territoire avec trois bureaux basés a
Sydney, Melbourne et Brisbane. La deuxiéme acquisition concerne les actifs de la société Mackay, créée en 1979 par
Hugh Mackay, spécialiste reconnu en recherche sociale. L’activité principale de la société est largement publicisée sous
le nom The Mackay Report, qui propose une analyse approfondie des grandes tendances de 'opinion australienne.

L’ensemble de ces activités est regroupé sous ’enseigne Ipsos Australia qui propose a ses clients une offre d’études
compléte allant du recueil et traitement de 'information, aux études publicitaires, é&tudes marketing et de modélisation,
et recherche sociale.

Au Moyen-Orient

Le Groupe est monté en puissance dans la filiale libanaise Stat, dont l'activité connait une forte expansion dans les
domaines des médias et de la publicité. Via cette filiale, Ipsos développe actuellement un réseau intégré couvrant l’en-
semble des pays du Moyen-Orient, ol les marchés démontrent un potentiel de croissance important. Outre le Liban,
Ipsos est présent aujourd’hui en Syrie, Jordanie, aux Emirats Arabes Unis (Dubai), au Koweit, en Arabie Saoudite et a
Bahrein.
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Le 16 avril 2003

Quatre ans aprés son introduction en Bourse, Euronext Paris SA a autorisé le transfert d’Ipsos SA au Premier marché de
la Bourse de Paris.

2004 : Ipsos poursuit sa politique d’acquisition
En Asie-Pacifique
Ipsos a réalisé plusieurs acquisitions ciblées et renforce sa couverture dans cette région trés dynamique :

La société Active Insights en Corée, aujourd’hui Ipsos Korea Inc., permet de servir ses grands clients régionaux basés
dans ce pays qui représente 7 % des dépenses études de la région.

Les actifs de la société TQA Research Pty. Ltd basée a Melbourne sont acquis par la société Ipsos Australia a Sydney. La
région de Melbourne qui représente plus de la moitié des dépenses études et recherche marketing du pays est le siége
de nombreuses administrations et clients nationaux et internationaux.

Japan Statistics and Research Co Ltd, aujourd’hui Ipsos JSR, compléte I'offre d’études proposée au Japon par Ipsos
Novaction & Vantis (études de modélisation et de prévision de ventes) avec une forte spécialisation en études de
marché et notamment en études sur access panels. Le chiffre d'affaires combiné des deux sociétés permet a Ipsos de
faire son entrée dans le top 5 des sociétés d'études par enquétes au Japon.

En Amérique latine

En Amérique centrale, Ipsos a acquis la société Hispania Research Corporation. Ipsos qui est déja implanté au Costa Rica
et en République Dominicaine, a ainsi renforcé de fagon significative sa présence en Amérique centrale et Caraibes,
Puerto Rico représentant 50% du marché études et recherche marketing de la région.

1.2 ORGANISATION DU GROUPE

1.2.1 Organigramme opérationnel du Groupe

Au 17 janvier 2005, Ipsos est présent dans 41 pays. Ses filiales ont, soit une compétence géographique dans un pays
donné, soit une compétence particuliére dans un des cing domaines de spécialisation du Groupe. Localement, elles
rapportent toutes a la direction régionale a laquelle elles sont rattachées.

On trouvera ci-aprés un organigramme opérationnel du Groupe avec la double entrée régionale et lignes de métiers.

Ipsos

Présidence
Jean-Marc Lech, Didier Truchet

Global Headquarters

Comité exécutif .
Services

Ipsos ASI

Ipsos Observer,Ipsos Insight, Ipsos Novaction & Vantis
Ipsos Media

Ipsos Public Affairs

Ipsos Loyalty

Etudes Publicitaires

Etudes Marketing

Etudes Médias

Etudes d’Opinion et Image des Entreprises
Etudes Qualité et Satisfaction de clientéle

[ The Ipsos Global PartneRing  Gestion de grands clients |

| Ipsos Global Studies, Ipsos Operations, Ipsos Interactive Services |

Ipsos Europe

Allemagne, Belgique,
Espagne, France, GB,
Hongrie, Italie,
Pologne, Portugal,
République
Tchéque, Roumanie,
Russie, Suéde, Ukraine

Ipsos North America

Canada
Etats-Unis

Ipsos Latin America

Argentine, Brésil ,
Chili,Colombie,
Costa Rica,
Mexique, Panama,
Puerto Rico
République
Dominicaine,
Venezuela

Ipsos Asia Pacific

Australie, Chine,
Corée,Hong-Kong
Japon, Philippines,

Singapour,
Taiwan

Ipsos Middle East

Arabie Saoudite,
Barhein,
Emirats Arabes Unis,
Jordanie, Koweit,
Liban, Syrie
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A Paris, les services du Groupe (Global Headquarters Services) rassemblent, autour des coprésidents, les fonctions
suivantes :

e Finances, Contrdle de gestion et Budget ¢ Innovation & Technologie

e Communication corporate e Secrétariat général du Groupe
e Développement corporate e Juridique

e Gestion des grands comptes ® Ressources humaines

On pourra également se reporter a I'organigramme détaillé aux pages 9o et 91 (§ 7 Organigramme).

1.2.2 L’organisation opérationnelle

Un métier, cing spécialisations : une organisation unique

Ipsos décline son métier — les études par enquétes — en cing spécialisations :
- la mesure de lefficacité publicitaire ;

- les études marketing ;

- les études sur les médias ;

- les études d’opinion et la recherche sociale ;

- les études qualité et gestion de la relation clients.

Pour chacune de ses spécialisations, le Groupe a mis sur pied une organisation internationale, plus ou moins intégrée,
avec des équipes dédiées qui coordonnent le développement des activités dans toutes les régions ou elles sont propo-
sées. Et pour chacune d’elle, Ipsos organise son offre sous des marques communes de facon a clarifier et a homo-
généiser ses propositions a travers le monde.

1) Ipsos ASI The Advertising Research Company est la marque du Groupe dédiée aux études publicitaires.

Elle dispose d’une organisation intégrée et d’un management unique s’appuyant sur une organisation régionale et des
filiales dans plus de 23 pays. Ces équipes entiérement dédiées mettent en ceuvre l'offre mondiale du Groupe en
matiére de copy-testing, brand tracking et brand equity.

2) L’organisation du Groupe pour les études Marketing est déployée a travers trois marques : Ipsos Observer pour la
fourniture de données marketing brutes, Ipsos Insight pour des prestations a forte valeur ajoutée, et Ipsos Novaction &
Vantis, pour modéliser les volumes de vente a partir de marchés tests simulés.

3) Ipsos Media est la référence Ipsos pour cette spécialisation. Le marché des études médias est le plus souvent
fragmenté au niveau local, cependant Ipsos propose sous cette signature ses grandes études internationales.

4) La marque Ipsos Public Affairs est utilisée par les sociétés du Groupe proposant les expertises études d’opinion,
recherche sociale et études de stratégies d’entreprises.

5) Sous la marque Ipsos Loyalty, Ipsos propose une offre homogéne dans le domaine des études liées a la
gestion de la relation client. Cette expertise est complétée d’un volet sur la mesure de la satisfaction des
employés en entreprise.

En 2004, les activités Ipsos Novaction & Vantis et Ipsos Loyalty ont été dotées d’une organisation mondiale intégrée.

Des services communs

Quelle que soit la spécialisation, les sociétés Ipsos s’appuient sur des services communs :

¢ Ipsos Operations : sous cette marque, les sociétés Ipsos organisent les activités de recueil et de traitement des infor-
mations. (voir § 5 Les moyens mis en ceuvre dans la réalisation des études, p.47).

¢ Ipsos Interactive Services : sous cette marque, le Groupe fédére ’ensemble des initiatives et des moyens mis en ceuvre
pour les études réalisées via Internet (études quantitatives et qualitatives) et coordonne le développement des access
panels on-line en Europe et en Amérique du Nord .

* Ipsos Global Studies : Ce service créé en 2004 a pour vocation la coordination des études internationales. (voir § 5.3 Les études
internationales, p. 50).
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Enfin, le Ipsos Global PartneRing est un programme spécifique dédié a nos grands clients qui permet de coordonner et
dynamiser nos relations avec eux (voir § Une organisation pour la gestion des grands clients, p. 47 ).

Une organisation régionale

Ipsos est doté d’une organisation régionale qui compléte son organisation matricielle par métier.

En Amérique du Nord, la direction régionale a restructuré I’activité des quatre sociétés — Ipsos ASl, Ipsos NPD, Ipsos Reid
et Ipsos Novaction & Vantis — en fédérant notamment les moyens tant opérationnels que de gestion (finances, ressources
humaines, communication, etc.). L’objectif d’intégration régionale par optimisation des ressources a permis de générer
des économies, notamment celles liées au transfert des activités téléphoniques d’Ipsos ASI vers Ipsos Reid Corp. au
Canada, ou les colits associés sont significativement inférieurs. Les efforts de coordination commerciale ont permis de
faire jouer les synergies entre les marchés canadiens et américains d’une part, et entre les offres proposées par les
différentes équipes spécialisées, d’autre part (études publicitaires, études de la relation client — Ipsos Loyalty — et études
marketing notamment).

En 2004, avec un chiffre d’affaires de 210,1 millions d’euros (+ 6 % de croissance organique), le Groupe a conforté sa posi-
tion de leader sur le marché nord-américain.

En Amérique latine, la direction régionale pilotée par un Comité exécutif permet d’intensifier les synergies entre les
filiales implantées dans dix pays. Avec un chiffre d’affaires de 51,7 millions d’euros en 2004, Ipsos réalise dans cette
région ses meilleures contributions (+22 % de croissance organique en 2004 ; +20 % en 2003).

En Europe, la direction régionale pilote les actions entreprises dans la région, qu’elles aient trait aux clients, aux équipes
de management, aux structures ou aux opérations. Une organisation spécifique a I’Europe centrale et orientale a
été créée fin 2004 afin de renforcer la coordination et le management des activités d’lpsos dans ces pays. En
2004, la région Europe a réalisé un chiffre d’affaires de 299,6 millions d’euros, en progression de 3,4 % par
rapport a 2003.

Au Moyen-Orient, la direction régionale d’Ipsos-Stat basée au Liban coordonne le développement de ses activités sous
cette méme marque dans toute la région.

Dans la région Asie-Pacifique, la direction régionale, mise en place en 2002, a été chargée de poursuivre le programme
d’acquisition et la construction d’un réseau opérationnel. Ainsi, Ipsos dispose aujourd’hui d’une implantation solide lui
permettant de servir ses grands clients en Chine, en Australie et a Taiwan, mais aussi au Japon, en Corée et aux Philippines.
En 2004, Ipsos qui a réalisé 6 % de son chiffre d’affaires dans la région doit rapidement monter en puissance.

1.2.3 : Relation société mére - filiales

La société mere Ipsos SA a, a la fois, un rdle de gestion des participations et un rdle de prestation de services et d’assis-
tance technique a ses filiales. En particulier, Ipsos SA assure la gestion de la marque Ipsos, de son logo et de ses pro-
duits. Elle en concéde 'usage a ses filiales en contrepartie d’une redevance de marque. Le montant de cette redevance,
pour I’exercice 2004, s’est élevé a 11,6 millions d’euros.

Par ailleurs, la grande majorité des financements du Groupe est contractée par la maison-mére qui accorde ensuite des
préts a certaines filiales. Ces préts sont rémunérés a des taux de marché (le montant des intéréts percus au titre de 2004
s’est élevé a 4,0 millions euros).

1.3 CHIFFRES CLES DES TROIS DERNIERS EXERCICES
Les résultats opérationnels ont progressé plus rapidement que le volume d’activité, conformément aux prévisions.

e Le résultat d’exploitation s’établit a 54,7 millions d’euros, en hausse de 7,8 % par rapport a ’'année 2003. Cette per-
formance est le résultat de la politique d’innovation du Groupe dans son offre de produits et d’harmonisation de ses
méthodes de travail au niveau international. Elle est également le fruit des effets de synergie dégagés a 'occasion des
acquisitions réalisées par le Groupe. L’extension de la couverture géographique permet d’une part, d’accroitre le
volume d’activité en répondant aux attentes globales de nos clients et, d’autre part, de réduire les colits d’exploitation
en rationalisant les outils de production utilisés.

e Le résultat net, part du Groupe (avant amortissement des écarts d’acquisition), s’éléve a 30,6 millions d’euros, en
hausse de 1% par rapport a ’lannée 2003.
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Compte de résultat synthétique

En millions d’euros 2004 2003 2002
Chiffre d’affaires 605,6 569,7 538,4
Marge brute 354,9 335,7 3115
Résultat d’exploitation aprés participation des salariés 54,7 50,7 43,6
Résultat des sociétés intégrées 33,6 32,9 27,0
Quote-part dans les sociétés mises en équivalence - -

Résultat net avant amortissement des écarts d’acquisition, part du Groupe 30,6 30,3 23,7
Résultat net, part du Groupe 11,7 12,0 7,1
Effectif moyen 4 660 4181 3823

Répartition géographique du chiffre d’affaires

En millions d’euros 2004 2003 2002
France 96 91 91
Autres pays européens 204 199 170
Amérique du Nord 210 210 211
Amérique latine 52 45 48
Asie-Pacifique et Moyen-Orient 44 25 18
TOTAL 606 570 538
En % 2004 2004 2004 2003 2003 2003 2002 2002 2002
Répart. Crois. Crois. Répart. Crois. Crois. Répart. Crois. Crois.
totale Org. totale Org. totale Org.
France 16 6 6 16 0 - 17 10 2
Autres pays
européens 33 3 6 35 16 5 32 21 1
Amérique
du Nord 35 (0,2) 6 37 - 13 39 13 13
Amérique
latine 9 14 22 8 (5) 20 9 (15) 14
Asie-Pacifique
et Moyen Orient 7 8o 17 4 33 23 3 36 11
TOTAL 100 6,3 7,5 100 6 9 100 12 8

Répartition du chiffre d’affaires par activité

En millions d’euros 2004 2003 2002
Mesure de lefficacité publicitaire 137 127 111
Marketing 329 305 299
Médias 49 48 49
Qualité et satisfaction de clientéle 53 46 44
Opinion et recherche sociale 35 41 31
Autres 3 3 4
TOTAL 606 570 538
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En % 2004 2004 2004 2003 2003 2003 2002 2002 2002
Répart. Crois. Crois. Répart. Crois. Crois. Répart. Crois. Crois.

totale Org. totale Org. totale Org.
Mesure
de lefficacité
publicitaire 23 8 13 22 14 20 21 8 15
Marketing 54 8 7 53 2 7 55 24 7
Médias 8 1 2 9 (1) 5 9 ®)
Qualité et
satisfaction
de clientéle 9 16 9 8 3 6 8 8
Opinion et
recherche
sociale 6 14 5 7 33 8 6 7 7
Autres 11 1 1
TOTAL 100 6,3 7,5 100 6 9 100 12 8

Le chiffre d'affaires consolidé d'lpsos s'établit pour l'ensemble de l'année 2004 a 605,6 millions d'euros, soit une
progression de 6,3 % par rapport a 2003.

Les effets de change ont impacté négativement la croissance d'Ipsos pour 3,8 % alors que les effets de périmétre ont été
positifs pour 2,6 %.

A taux de change et périmétre constants, Ipsos progresse de 7,5 % par rapport a 2003 et enregistre ainsi pour la sixiéme
année consécutive depuis son introduction en Bourse une performance supérieure a celle du marché et des autres sociétés
d'études internationales.

Situation financiére

Millions d’euros 2004 2003 2002
Fonds propres totaux 202 198 192
Valeurs immobilisées nettes 329 326 336
Endettement financier 191 182 169
Disponibilités et valeurs mobiliéres de placement 33 33 35
Endettement net 158 149 134
Ratio d’endettement net (%) 78 % 75 % 70 %
TOTAL DU BILAN 607 571 541

Au 31 décembre 2004 les capitaux propres consolidés s’élevaient a 202 millions d’euros, contre 198 millions d’euros au
31 décembre 2003. Les investissements d’exploitation (soit un montant de 13,3 millions d’euros) ainsi que les acquisitions
ont été financés par I'excédent de trésorerie en provenance de I'exploitation (30,3 millions d’euros). Compte tenu de ces
éléments, I'endettement net s’éléve a 158 millions d’euros au 31 décembre 2004, soit un ratio d’endettement de 78 %.

2 DESCRIPTION DES ACTIVITES D’IPSOS

Ipsos exerce son activité exclusivement dans le domaine des études par enquétes. Son métier consiste a recueillir,
traiter et analyser des informations permettant de connaitre les attentes et opinions des individus, qu’il s’agisse de
consommateurs, de clients ou de citoyens, et de comprendre leurs comportements et motivations.

La production de cette information se fait exclusivement par voie d’enquétes.
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La recherche Ipsos se démarque donc des activités d’études ol le recueil des données est automatique (par exemple,
l'analyse des données issues des caisses enregistreuses dans le cas des panels distributeurs) ou se fait par voie de relevés
(pige des investissements publicitaires). Dans ce type d’études, les informations recueillies sont de nature essentiellement
descriptive et restent incapables a elles seules de renseigner sur les motivations des individus. Cette distinction est fonda-
mentale pour bien comprendre I'activité du Groupe. Ipsos se situe clairement dans le segment des études par enquétes.

Avant de s’attacher a ’examen des cing secteurs de spécialisation d’lpsos, on rappellera d’abord quels sont les
principaux modes de recueil de données.

LES PRINCIPAUX MODES DE RECUEIL DE DONNEES
On distingue traditionnellement :

- les études quantitatives, qui sont basées sur la constitution et I'interrogation de grands échantillons et font appel a des
techniques statistiques ;

- les études qualitatives, utilisant des échantillons beaucoup plus restreints, mais dont 'observation est beaucoup plus
approfondie et plus riche.

Etudes qualitatives ou quantitatives sont aujourd’hui le plus souvent normées, c’est-a-dire standardisées pour &tre
réalisées de facon répétitive.

Les études quantitatives

Les études quantitatives reposent sur la constitution et le questionnement d’échantillons représentatifs de la population
ciblée au travers d’entretiens individuels. Ipsos apporte a ses clients une expertise et une organisation éprouvée a tous
les stades de la réalisation d’une étude :

- définition et mise en place de ’échantillon a interroger ;
- rédaction des questions dont la pertinence et la clarté conditionnent la qualité des réponses ;

- choix des techniques de recueil selon la forme la plus adaptée (face a face, par téléphone, par écrit ou par Internet) et
administration des questionnaires selon des procédures rigoureuses ;

- synthése et interprétation des résultats.

Ipsos accompagne ses clients a toutes les étapes de ce processus et les conseille dans les choix méthodologiques et
techniques appropriés; lors de la derniére étape, il les guide dans I'analyse des résultats afin de dégager leur significa-
tion opérationnelle.

Les études qualitatives

Les études qualitatives reposent sur une approche d’investigation en profondeur au cours d’entretiens de groupes ou indivi-
duels réalisés en face a face — mais aussi via Internet — et animés par des experts de formation psychologique ou psycho-
sociologique. Les experts Ipsos dans cette discipline conduisent chaque année plus de 10 0oo réunions dans le monde.

Le recours aux méthodes qualitatives est trés fréquent dans le domaine des études marketing et communication, des
études médias et aussi de plus en plus souvent dans le domaine des études d’opinion. Cette technique d’enquéte
peut étre utilisée seule mais aussi de fagcon complémentaire avec les techniques quantitatives ; elle permet alors de
valider des hypothéses d’enquétes qui seront alors explorées de facon systématique auprés d’échantillons plus
larges.

Ipsos qui, avec la marque Insight, dispose d’une expertise bien établie depuis plus de dix ans, innove en renouvelant son
savoir-faire dans le domaine des études qualitatives. En 2004, les experts Ipsos ont ouvert une deuxiéme voie proposant,
aux cotés des méthodes dites projectives, une méthodologie basée non plus sur la recherche d’un consensus mais sur
une approche dite conflictuelle. Aujourd’hui, cette nouvelle approche nommeée Krisis est proposée a nos clients et diffu-
sée a travers le Groupe avec notamment un programme de formation des différentes équipes qualitatives.

2.1 LES ETUDES MARKETING

Les études marketing représentent 'activité la plus importante d’Ipsos en termes de chiffre d’affaires auquel elles contri-
buent a hauteur de 54 %. Cette expertise répond aux besoins croissants d’informations stratégiques sur les marchés et
les marques dés lors qu’il s’agit de lancer de nouveaux produits, d’étudier les comportements des consommateurs et
d’analyser et suivre les performances des marques sur un marché donné.
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Ipsos propose désormais une offre d’études compléte qui lui permet d’accompagner ses clients a toutes les étapes de
la vie d’une marque ou d’un produit. L’offre Ipsos allie études quantitatives et qualitatives pour comprendre les marchés,
identifier les opportunités de développement et apporter le conseil utile dans le choix des actions a engager. Elle se com-
pléte avec les études de modélisation pour prévoir les volumes de vente attendus.

Ipsos distingue dans cette spécialisation trois segments d’activité pour lesquels il a mis en place trois marques distinctes :

2.1.1 Ipsos Observer pour la fourniture de données marketing brutes

La fourniture de données marketing brutes, c’est-a-dire non accompagnées de conseil et de recommandation, est
proposée aux clients qui souhaitent accéder pour des actions ponctuelles et rapides a des moyens de production de
qualité a un colt accessible.

Avec Ipsos Observer, nos clients ont accés a une gamme compléte d’outils d’études : plates-formes régionales pour les
enquétes téléphoniques multi-pays, études omnibus, panels de consommateurs off-line et on-line, etc.

2.1.2 Ipsos Insight pour des prestations a forte valeur ajoutée

Lancer ou repositionner un nouveau produit ou une nouvelle activité représente pour les clients a la fois un investisse-
ment et un risque importants. Pour réduire le facteur risque et optimiser les investissements en R&D, Ipsos propose a
ses clients une gamme compléte d’études et de conseils permettant :

- de valider les concepts et nouveaux produits avant leur mise sur le marché ou avant leur relancement ; il s’agit d’études
dites d’évaluation du Mix Marketing (prix, concept, packaging, etc.) ;

- de suivre les performances des marques dans leur univers de concurrence : ces études, qui interviennent une fois que
les produits sont lancés, ont pour objectif principal de permettre aux clients de bien appréhender les marchés, de
connaitre les comportements et attitudes des consommateurs sur les différents segments et de suivre les performances
de leur gamme de produits.

Ce savoir-faire, qui intégre les expertises qualitatives et quantitatives, est proposé désormais sous la marque Ipsos
Insight dans tous les marchés clés.

2.1.3 Ipsos Novaction & Vantis, pour modéliser les volumes des ventes attendues a partir des marchés tests simulés

Les experts d’Ipsos Novaction & Vantis ont développé des modéles de simulation de marché de grande précision pour
aider les entreprises a mettre au point des stratégies performantes. lls associent évaluation des potentialités de marché,
tests du Mix Marketing, modélisation des volumes de ventes et prévisions des performances attendues.

En 2004, Ipsos a doté la marque Ipsos Novaction & Vantis d’une organisation intégrée et d’'un management global. Les
deux branches proposent une offre d’études spécifiques adaptées aux problématiques des secteurs de la grande
consommation pour Novaction et a celles des services (IT, services financiers, santé...) et de ’lautomobile pour Vantis.

2.2 LA MESURE DE L’EFFICACITE PUBLICITAIRE

Construire des marques solides et développer des stratégies de communication locales ou internationales constitue pour
les annonceurs un enjeu décisif. Pour les aider a choisir leurs concepts de communication, a mesurer et a anticiper I'ef-
ficacité de leurs actions publicitaires, et leur apporter également un diagnostic précis qui garantit le retour sur leurs
investissements média, Ipsos a développé une organisation mondiale dédiée exclusivement a cette activité proposée
sous la marque Ipsos ASI.

Son objectif est de développer et diffuser dans toutes les filiales d’lpsos les mémes méthodes d’évaluation permettant
aux annonceurs de disposer d’informations homogénes et de résultats comparables, quels que soient les pays ol leurs
campagnes sont diffusées.

Les études publicitaires qui représentaient 23 % du chiffre d’affaires consolidé du Groupe en 2004, ont progressé de 13%
en termes de croissance organique. C’est le secteur d’activité le plus dynamique qui tire profit de son organisation
intégrée sous une marque unique bien établie.

2.2.1 Les post-tests

Ipsos a d’abord développé des produits d’études permettant d’évaluer U’efficacité des campagnes a posteriori, c’est-a-
dire apreés leur diffusion. Ces produits (“Barométre Affichage”, “Suivi Télévision Cinéma” et “Suivi Impact Presse”) qui
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ont été congus et commercialisés d’abord en France, sont également aujourd’hui disponibles en Italie, en Espagne, en
Amérique latine, en Chine et dans les pays du Moyen-Orient. Le Barométre Affichage, le premier produit Ipsos lancé en
1977, est aujourd’hui administré on-line.

Dans les pays anglo-saxons, la préférence des annonceurs va aux études “tracking” qui permettent de suivre de
maniére réguliére I’évolution de la notoriété, de la sympathie et de 'image de leurs marques — et de mesurer les effets
de leurs campagnes publicitaires.

2.2.2 Les pré-tests

L’augmentation du ticket d’entrée dans les grands médias — et singuliérement en télévision — rend nécessaire de pouvoir
tester l'efficacité des campagnes de communication préalablement a leur diffusion. Ipsos qui, dés le début des années
90, s’est intéressé a cette problématique d’études, est devenu le numéro un mondial de la spécialité, avec I'acquisition
en 1998 de la société ASI, leader américain des pré-tests de films publicitaires (copy-testing).

A partir de l'expertise développée sur le marché américain, Ipsos a mis en ceuvre une ligne de métier mondiale dédiée au copy-
testing, dont la direction a été confiée a Ipsos ASI. Sa gamme de produits — dont Ipsos ASI Next*TV, son produit vedette propo-
sé dans 23 pays - répond au souhait des annonceurs de disposer de produits globaux permettant de mesurer les effets de leurs
campagnes sur tous les marchés avec des données homogénes, et d’optimiser ainsi leurs créations.

La gamme de pré-tests d’lpsos ASI a connu de nombreuses innovations :

- pré-tests développés pour les premiéres étapes du processus créatif (Next*ldea, systéme de copy-test on-line sur
animatic, ou story-board) ;

- pré-tests adaptés a chaque média ou cible (Next*Print, pré-testing d’annonces presse, Next*Kid pour les enfants) ;

- mesures adaptées au recueil de données on-line (Ipsos AS| teste en ligne I’efficacité des publicités TV et presse, dans
les pays et sur les cibles disposant d’un taux d’équipement satisfaisant) ;

- des échelles de référence plus précises grace a nos bases de données performantes (en quatre ans, plus de 1 0oo films
testés).

Initialement lancée aux Etats-Unis, la gamme Next*online se généralise en Europe et s’enrichit d’innovations telles que
Emoti*Scape (recueil des émotions associées a la publicité ) et Emoti*Trace (interviewé pointe directement sur ’écran
les points forts et les points faibles de la communication testée.

2.2.3 Trackings et évaluation de marques

Au-dela de lactivité de pré et post-tests, Ipsos ASI développe des études a forte valeur ajoutée pour le suivi de santé
des marques et des bilans de campagne (tracking), ainsi que des évaluations en profondeur du capital marque (Brand
Equity). Ces études, qui ont pour vocation de comprendre et d’expliquer le fonctionnement des publicités et leur apport
a la marque, sont réalisées de plus en plus souvent on-line.

Ainsi, Ipsos ASI Brand*Graph est une étude tracking qui délivre des informations “in market” sur [’état de la santé de la
marque, les performances de la publicité, et aussi sur 'efficacité du plan média utilisé. Grace a ses bases de données et
un modéle média exclusif, Ipsos ASI Brand*Graph est un outil efficace d’aide a la décision aussi bien sur la stratégie de
marque et le plan créatif que sur le plan média.

2.3 LES ETUDES MEDIAS

L’étude des médias est une des activités historiques du Groupe. Elle contribue trés largement a sa réputation de qualité
et d’innovation. D’abord européenne, ’expertise d’Ipsos est aujourd’hui également proposée en Amérique latine, ainsi
que dans les pays du Moyen-Orient. En 2004, I'activité a contribué a hauteur de 8 % au chiffre d’affaires du Groupe.

Ipsos organise son offre a partir d’'une double approche :

- celle qui permet d’éclairer les décideurs éditoriaux et marketing des médias sur les attentes, les godts et les
comportements des lecteurs, auditeurs, téléspectateurs ou internautes ;

- et, celle qui apporte aux annonceurs et a leurs agences-conseil la connaissance précise des médias a travers lesquels
ils pourront atteindre leurs publics.

Des équipes dédiées répondent a chacune de ces problématiques.
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2.3.1 Etudes pour le marketing des médias

Ipsos réalise des études ad hoc pour le marketing rédactionnel ou publicitaire des grands médias. Dans le cas du mar-
keting rédactionnel ou éditorial, ces études permettent de positionner (ou repositionner) un titre, une émission TV, de
concevoir une nouvelle formule éditoriale. Dans le cas du marketing publicitaire, il s’agit d’aider un support, une famille
de titres, voire un média a mieux définir sa place sur son marché.

Ces études sont réalisées, soit auprés des auditeurs, lecteurs ou téléspectateurs des différents supports qui souhaitent
tester leurs propositions et appréhender les attentes et réactions de leurs publics, soit auprés des annonceurs et acteurs
du marché publicitaire dans le cadre des études sur le marketing des médias.

Il s’agit le plus souvent d’études ad hoc, qualitatives et quantitatives, mais certaines sont normées et reconduites
périodiquement sous la forme de barométre.

2.3.2 La mesure de [’audience des médias

Ipsos a été un des premiers instituts a mettre en ceuvre des études d’audience ciblées. Ainsi, son enquéte
intitulée Ce que lisent les cadres, lancée a une époque ol la presse spécifiquement adressée a ce public était peu
développée, a trés tot suscité l'intérét des différentes familles de presse. Aujourd’hui, La France des Cadres Actifs
qui lui a succédé est devenue une étude multimédia qui permet d’appréhender les comportements et attitudes de
ce public non seulement vis-a-vis des médias mais également sur des questions relatives a leur vie professionnelle
ou encore sur leur consommation de biens et services (services financiers, immobiliers, etc.). D’autres études
ciblées ont depuis complété la gamme Ipsos comme La France des Hauts Revenus ou encore Les Décideurs
Financiers.

Avec ces études qui ont toutes comme point commun d’avoir été initiées par le Groupe (et non réalisées suite a un appel
d’offres), Ipsos a introduit en France la technique du financement syndiqué des travaux de recherche, c’est-a-dire, la
réalisation d’une méme étude pour plusieurs donneurs d’ordres, qui en partagent tous les colts. Cette méthode est
également utilisée pour financer les études de mesure d’audience des médias, pour lesquelles les instances représenta-
tives des différentes familles de supports (presse, radio, TV) passent commande.

En Europe d’abord, et aussi sur les grands marchés d’Amérique latine (Argentine, Brésil, Chili et Mexique), les sociétés
d’Ipsos sont toutes impliquées dans la mesure de 'audience des grands médias : presse écrite, radio, télévision. Compte
tenu de la spécificité de 'offre, ces études sont le plus souvent réalisées au niveau national dans le cadre de contrats a
long terme (trois a cing ans). Cependant, depuis sa filiale anglaise dédiée aux études médias, Ipsos conduit également
des études d’audience internationales, comme ’ABRS — Asian Business Readership Survey — qui mesure la diffusion de
la presse économique dans huit pays asiatiques.

Principales études réalisées suite a appel d’offres

- Etudes d’audience de la presse quotidienne (France) ;

- Etudes d’audience de la presse magazine (France) ;

- NRS — National Readership Survey (Royaume-Uni) ;

- NRS - National Readership Survey (Hungary) ;

- The British Business Survey (Royaume-Uni) ;

- QRS - Quality of Reading Survey (Royaume-Uni) ;

- Audipress (ltalie) ;

- Media Analysis (Allemagne) ;

- Media Analysis (Hongrie) ;

- EGM - Estudio General de Medios (Espagne, Argentine, Mexique, Brésil, Chili) ;
- EGM Kids (Espagne, Argentine, Mexique, Brésil) ;

- Radio Joint Audience Research (Royaume-Uni) ;

- BARB - Broadcasters’Audience Reaction Barometer (Royaume-Uni) ;

- Young View (Royaume-Uni) ;
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- Audience Reaction Tracker (UK) ;

- Teachers TV (UK) ;

- S4C Audience Reaction (UK) ;

- DART - Digital Audience Research Tracker TV (Royaume-Uni) ;

- TV Audience Measurement Survey (Liban).

Principaux produits d’études Ipsos

- La France des Cadres Actifs (France) ;

- La France des Hauts Revenus (France) ;

- Les Professionnels des Marchés Financiers (France) ;
- Les Individuels des Marchés Financiers (France) ;

- LAudience de la Presse Pharmaceutique (France) ;
- L’Audience de la Presse Médicale (France) ;

- Ipsos IT ;

- Europe 2005 ;

- European Business Readership Survey ;

- Asian Business Readership Survey ;

- Japan Business Readership Survey ;

- Australian Business Readership Survey (2005) ;

- US Business Readership Survey (2005/2006) ;

- Estudos Marplan (Brésil) ;

- Multimedia Branding Study (Mexique) ;

- Media Max (Mexique);

- Profiling (France);

- ImpART (UK).

2.4 LES ETUDES D’OPINION ET LA RECHERCHE SOCIALE

Ipsos se distingue, parmi les grands groupes de rang mondial, par une offre d’études dont la vocation est d’éclairer les
décideurs, aussi bien dirigeants politiques que chefs d’entreprise, sur les enjeux de société et les attitudes et compor-
tements des citoyens-consommateurs. Parce que la confiance du citoyen est fortement corrélée a celle du salarié dans
son entreprise et aussi au moral du consommateur, Ipsos considére que les études d’opinion et les études corporate sont
complémentaires des études marketing.

Cette activité aujourd’hui proposée sous la marque Ipsos Public Affairs a, en 2004, contribué a hauteur de 6 % au chiffre
d’affaires du Groupe.

2.4.1 Les études politiques et la mesure de ’opinion

En Europe, en Amérique du Nord, en Amérique latine et en Australie, les équipes spécialisées d’lpsos conduisent
des enquétes de climat politique, mesurent les évolutions des opinions publiques sur des sujets de société (emploi,
sécurité, éducation...) et elles fournissent des études a vocation stratégique aussi bien en termes d’aide a la décision
gu’en termes d’image.

Dans plusieurs pays (France, Etats-Unis, Canada, Espagne, Hongrie, Australie, ...), Ipsos conduit des opérations d’estima-
tion de vote. Ainsi, Ipsos qui a couvert I’élection présidentielle aux Etats-Unis fin 2004, participe en 2005 aux soirées
électorales en Espagne et en France a I'occasion du référendum sur la constitution européenne (20 février et 29 mai).
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Par ailleurs, une politique active de partenariat avec les grands médias permet également d’assurer de nombreuses
reprises sur des sujets d’actualité. Ainsi aux Etats-Unis, Ipsos Public Affairs a conclu fin 2003 un partenariat avec
l’'agence Associated Press qui prévoit la publication réguliére de sondages nationaux (deux fois par mois) et internationaux
(chaque trimestre), ou encore occasionnelle dans le cas de sondages locaux.

Plus récemment, en Espagne, un partenariat du méme type a été conclu avec le magazine Expansion, sans oublier le
partenariat historique Ipsos - Le Point.

2.4.2 Les études en entreprise

En entreprise, Ipsos développe des programmes de recherche, soit sur 'image institutionnelle des grands groupes, soit
sur des problématiques de gestion de crise.

2.4.3 Etudes internationales

Ipsos propose des études multi-pays mettant en évidence ’émergence d’une opinion publique mondiale face aux
nouvelles problématiques de sécurité alimentaire, de santé et de gestion des ressources naturelles. On peut citer
International Trends Observer, sur ’état des opinions aux Etats-Unis, en France, au Japon et au Royaume-Uni, ou encore
World Monitor, une enquéte réalisée a I’échelle mondiale.

2.5 LES ETUDES QUALITE ET LA SATISFACTION DE CLIENTELE

La relation client est un objectif majeur dans les stratégies marketing, en particulier dans les sociétés de services. La part
croissante des services dans ’économie et le développement des stratégies de marketing relationnel soutiennent une demande
croissante d’études dans les domaines de la mesure de la qualité, de la satisfaction, mais aussi de la fidélisation de la clientéle.

Pour répondre a ces différents enjeux, Ipsos a structuré son offre autour de cing axes avec des produits différenciants et
innovants permettant de :

- comprendre les consommateurs, les attentes et le mode de vie de la clientéle ;
- mesurer la qualité du service proposé ;
- mesurer et comprendre les facteurs de satisfaction, avec en particulier le produit Satisfactor ;

- mesurer et comprendre les facteurs de la fidélité, qui dépend a la fois de la qualité de service et de la satisfaction, mais
aussi de l'attachement a la marque et au produit, et des caractéristiques psychologiques des différentes catégories de
consommateurs (avec en particulier le produit Loyalty Optimizer) ;

- maximiser la valeur du client, en synthétisant les données de CRM acquises a partir des transactions, des centres
d’appel et des cartes de fidélité, en les associant aux enquétes et aux analyses de données.

Ipsos, qui considére que la motivation des employés constitue un volet complémentaire des stratégies de marketing relationnel,
propose une expertise spécifique permettant d’éclairer les employeurs sur les attentes et performances de leurs publics internes.

Cette activité qui en 2004 représentait 9 % du chiffre d’affaires consolidé du Groupe a fait 'objet d’un lancement
mondial sous une marque unique : Ipsos Loyalty. A ce titre, elle bénéficie, comme Ipsos ASI et Ipsos Novaction & Vantis,
d’un management intégré et d’une offre homogéne proposée sur tous les grands marchés.

3 DESCRIPTION DES MARCHES D’IPSOS ET DE LA CONCURRENCE

3.1 LE MARCHE MONDIAL DES ETUDES

Le marché mondial

Le marché mondial des études a atteint 18 922 millions de dollars (USD) en 2003, a comparer aux 16 668 millions de
dollars de ’année 2002. Exprimée en euros, la taille du marché se situait a 16 756 millions en 2003 contre 17 711 millions
en 2002 (source Esomar). Ces fortes variations s’expliquent par le déclin du dollar par rapport a ’euro et aux autres
monnaies durant I’lannée 2003. Corrigée des effets de change, la progression du marché est estimée par Esomar a 5,1 %.

Sur les dix derniéres années, et toujours exprimé en euros, ce marché a connu une croissance annuelle moyenne légére-
ment supérieure a 8,1 %.
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En 2004, compte tenu de la variation des taux de change, la taille du marché mondial devrait &tre sensiblement du méme
niveau que celle de 'année 2003, de I'ordre de 16,7 milliards d’euros. Exprimé en dollars (USD), il connaitrait une
croissance proche de 10 %, et serait supérieur a 20 milliards.

Chiffre d’affaires des études dans le monde en milliards d’euros et en dollars

20

18
16 | e e
14
12

10

1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Source : Esomar 2004 ; Estimation Ipsos pour 2004.

Le marché des études est dominé par la zone Europe et I’Amérique du Nord qui, ensemble, représentaient en 2003 plus
de 80 % du marché tandis que la région Asie-Pacifique montait en puissance (13 %). Les autres régions dont I’Amérique
latine et le Moyen-Orient représentaient 5 % du marché.

Répartition du marché mondial des études en 2003

Autres

5%

Asie-Pacifique
13 %

Amérique
du Nord
38 %
Europe

44 %

Source : Esomar 2004.

La résistance du marché des études s’explique par la volonté des acteurs socio-économiques de disposer d’informations
leur permettant d’appréhender les risques liés a leurs investissements.

Au cours des prochaines années, le marché des études devrait continuer a croitre sous l'influence des facteurs suivants :

- les marchés de la zone Asie (hors Japon), de Europe de I’Est, de ’Amérique latine et du Moyen-Orient connaissent des
taux de croissance élevés ;

- les contrats d’études internationaux représentent une part croissante de la demande des grands donneurs d’ordres ;

- enfin la complexité croissante des comportements et des besoins des consommateurs d’une part et, d’autre part, la
richesse et la complexité des nouvelles offres de produits générent une demande d’études de plus en plus sophistiquée
a forte valeur ajoutée.
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3.2 PENVIRONNEMENT CONCURRENTIEL

Les vingt acteurs majeurs du marché mondial des études
(toutes activités d’études confondues : études par voie de relevés et études par voie d’enquétes).

Rang Noms des sociétés CA 2003

En millions d’euros
1 VNU Netherlands 2 697
2 TNS Plc. U]¢ 1385
3 IMS Health Inc. USA 1223
4 Kantar Group Ltd. UK 1017
5 GfK Group Allemagne 596
6 Ipsos SA France 570
7 Information Resources Inc. USA 490
8 Westat Inc. USA 338
9 Synovate UK 316
10 NOP World UK 297
11 Arbitron Inc. USA 242
12 Maritz research USA 167
13 Video Research Japon 148
14 J.D Power and Associates USA 128
15 Harris Interactive Inc. USA 121
16 Opinion Research Corp USA 116
17 INTAGE Inc Japon 108
18 The NPD Group Inc. USA 104
19 AGB Group Italy 73
20 Market & Opinion Research International UK 57

Source : Esomar 2004.

Le marché est trés largement dominé par les dix premiers intervenants qui représentent 56 % du marché mondial.

La course a la taille critique est une donnée essentielle du secteur, marqué depuis le début des années 9o par la consti-
tution de groupes mondiaux capables de fournir un service global a leurs grands clients.

Cependant, Ipsos considére qu’il convient d’opérer une segmentation plus fine de la profession.
Segmentation stratégique du marché des études

La segmentation du marché mondial des études conduit a distinguer les instituts spécialisés dans l’activité “panel” et
les intervenants du marché des “enquétes” :

4

- par activité “panel”, on entend le recueil de données obtenues par voie de relevés pratiqués de fagon systématique sur
les lieux de vente (panels distributeurs), au domicile des particuliers (panels consommateurs, panels TV...) ou encore
par des systémes de pige (piges des insertions publicitaires dans les médias) ;

- le segment des études par enquétes concerne exclusivement les activités pour lesquelles le recueil d’informations est
obtenu par linterrogation des individus sur leurs opinions, leurs attitudes, leurs désirs ou intentions.
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Enquétes LY

1/3 du marché total des études
Forte concentration
Secteur profitable en situation de monopole
Croissance moyenne
Activité multi-clients

2/3 du marché total des études
Dispersion encore relativement élevée
Secteur profitable en situation de leadership
Croissance forte
Activité mono ou multi-clients
Principaux acteurs

VNU (ACN, NMR), IMS Health, IRI,
TNS, GfK, Observer Group

Principaux acteurs

WPP (Kantar), TNS, Ipsos, GfK, UIG, Westat

Ipsos, un leader mondial des études par enquétes

Rang Noms des sociétés CA 2004

En millions d’euros
1 Kantar (WPP) UK 1098
2 TNS UK 865
3 Ipsos France 606
4 VNU Marketing Information NL 410
5 Synovate (Aegis) UK 401
6 Westat © USA @330
7 NOP World (UBM) UK 329
8 GfK Group Allemagne 327
9 The Arbitron Co. USA 237
10 Maritz @ USA © 152

Evaluation Ipsos d’apreés les données des sociétés.
(1) Estimation Ipsos.

3.3 LES PRINCIPAUX GROUPES D’ETUDES MONDIAUX

VNU est le principal groupe de recherche au monde constitué par la réunion de AC Nielsen (études de marchés, recherche
d’informations et analyse du comportement du consommateur) et de Nielsen Media Research spécialisé dans la mesure
d’audience de la télévision principalement aux Etats-Unis. En 2004, les activités études du groupe VNU ont représenté
un chiffre d’affaires de 2 757 millions d’euros.

TNS est le premier intervenant sur le marché européen, ot il réalise 65% de son activité. En 2004, TNS a réalisé un chiffre
d’affaires de 945,3 millions de livres. TNS détient de fortes positions dans les études quantitatives et les médias,
notamment les panels consommateurs et les panels audimétriques.

IMS Health est le leader des études sur le secteur de la pharmacie. Il a réalisé en 2004 un chiffre d’affaires de
1 569 millions de dollars (USD).

Kantar Group est la structure-holding en charge de la gestion des filiales de WPP qui exercent leur activité sur le marché
des études et de la gestion de I'information. Elle a réalisé en 2004 un chiffre d’affaires de 744,80 millions de livres avec
ses deux filiales spécialisées : Research International et Millward Brown (numéro un mondial de la mesure de lefficacité
publicitaire).

GfK est un acteur majeur des systémes d’informations pour les biens durables et des systémes de suivis des marchés
internationaux.

D’origine allemande, GfK réalise plus de 8o % de son activité en Europe. En 2004, il a réalisé un chiffre d’affaires de
671 millions d’euros.
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Information Resources est une société américaine spécialisée dans la collecte d’informations marketing basées sur la
technologie du scanner. Elle est directement concurrente de AC Nielsen. Au cours de l’exercice 2003, Information
Resources a réalisé un chiffre d’affaires de 554 millions de dollars (USD).

Westat est une société américaine dont le capital est détenu par ses salariés. A partir d’'une expertise dans le domaine
des études statistiques, elle a développé un savoir-faire dans les études pour les administrations. Elle a réalisé en 2003
un chiffre d’affaires a 382 millions de dollars (USD).

Synovate est une filiale du groupe Aegis, intervenant dans les études par enquétes avec une position significative en
Amérique du Nord et en Asie-Pacifique. Synovate s’est développée derniérement par une série d’acquisitions. Elle a
réalisé en 2004 un chiffre d’affaires de 272,4 millions de livres.

NOP World (filiale d’UBM — United Business of Media) bénéficie de positions fortes au Royaume-Uni et aux Etats-Unis ol
elle est spécialisée notamment dans les études médias, les études automobiles et pharmaceutiques. Elle a réalisé en
2004 un chiffre d’affaires de 222,9 millions de livres.

3.4 LE CADRE REGLEMENTAIRE DU MARCHE DES ETUDES

Sur le plan international, 'activité de I'industrie n’est pas régie par des normes juridiques spécifiques et clairement éta-
blies. Elle est cependant soumise a un ensemble de normes déontologiques mises en place par les entreprises groupées
en organisations professionnelles, principalement le Code international de marketing et des techniques sociales de
’'ICC/Esomar (International Chamber of Commerce, European Society for Opinion and Marketing Research).

Ce code met en avant les principes de ’'anonymat de la personne interrogée et précise les responsabilités des deman-
deurs d’études et des chercheurs. Il précise également les régles a respecter concernant I’enregistrement des données.

En France, le corps de normes frangaises suivant s’applique aux sociétés d’études et a leur activité :
- la loi Informatique et liberté en date du 6 janvier 1978 ;

- la loi du 19 février 2002 modifiant la loi du 19 juillet 1977 relative a la diffusion et la publication de certains sondages
d’opinion ;

- la réglementation relative a la propriété littéraire et artistique en date du 11 mars 1957, qui protége I’ensemble des tra-
vaux d’études ;

- les recommandations du Bureau de vérification de la publicité pour ’exploitation des sondages a des fins publicitaires.

A titre individuel, les sociétés Ipsos participent aux associations professionnelles représentatives dans les principaux
marchés.
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4 DESCRIPTION DE LA CLIENTELE DU GROUPE IPSOS

Ipsos s’adresse a une clientéle trés large d’entreprises ou d’institutions publiques, nationales ou internationales.

2004 Exemples de clients

Produits de grande consommation 35 % Coca Cola, Danone, Johnson & Johnson, Kraft, L’Oréal,
Masterfood, Pfizer, Procter & Gamble, Reckitt Benckiser,
SC Johnson, Unicharm, Unilever, Wrigley Chewing Gum
Company Ltd.

Médias 10 % Broadcasters Audience Research Board, Consuledit SRL,
Lagardére Media, Media-Micro-Census Gmbh, National
Readership Survey (NRS), Radio Joint Audience Research
limited, Vivendi Universal.

Information, technologie, télécommunications 10 % AOL, AT&T, France Telecom, Microsoft, Nokia, SK Telecom,
Sprint, T-Mobile International, Yahoo.

Biens durables 3% Epson Mexico, Hewlett Packard, LG.Electronics, Philips,
Siemens AG, Seb, Sony, Whirlpool.

Automobile 4% Daimler Chrysler, General Motors, Fiat, Ford Motor
Company, Groupe PSA, Groupe Volkswagen, Michelin,
Mercedes-Benz.

Institutions et services publics 8 % American Association of School Administrators,
Commission Européenne, Deutsche Post AG, Deutsche
Telecom AG, European Opinion Research Group, La Poste
Luxembourgeoise, Ontario Ministry of Health.

Services financiers 5 % Axa, Banca d’ltalia, Bank of America, Barclays Bank,
Crédit agricole, Capital One, First USA, JP Morgan Chase,
Morgan Stanley, Ping’an Insurance.

Pharmacie- Santé 10 % Bayer, Glaxo-Smithkline, Novartis, Roche, United
Healthcare Wyeth.

Distribution 3% Asda / Walmart, British American Tobacco, British Gas,
EDF, Gaz de France, Repsol, ) Sainsbury PLC, Shell, Tesco.

Agriculture 1% BASF, Bayer Cropsciences, Elanco Animal Health, Michelin,
Monsanto, Pioneer Hi-Breeds, Syngenta.

Transports, tourisme, sports, jeux 3% Air Canada, Florida Lottery, Mexicana De Aviacién, Sky,
SNCB, Star Alliance, Texas Lotteries, Lining, Nike.

Autres 8 % Agences de communication, sociétés d'études, cabinets
d'audit

La répartition sectorielle des clients d’Ipsos ne recoupe pas systématiquement son organisation par métiers. Ainsi, les
études marketing ou d’efficacité publicitaire sont principalement commandées par les entreprises proposant des
produits et services grand public ou B to B, mais les études médias qui sont financées majoritairement par les médias
eux-mémes sont également commandées par les agences de communication et agences médias et, parfois méme, les
grands annonceurs. Les études d’opinion et de recherche sociale s’adressent traditionnellement aux pouvoirs publics,
aux administrations mais aussi aux grandes entreprises des secteurs publics et privés.

La demande d’études est liée a la volonté de comprendre un monde et des marchés en constante évolution et des
citoyens consommateurs, dont la relation a la politique, aux médias, a ’entreprise et aux grands sujets de société, est
elle-méme changeante.

Cest ainsi que les entreprises s’intéressent de plus en plus souvent a la recherche sociale, ou encore que les banques s’ouvrent
aux études marketing pour mieux adapter leurs produits aux attentes des particuliers et a leurs nouveaux comportements. C’est
ainsi également que les annonceurs considérent que les études d’audience des médias ne sauraient étre définies et conduites sans
leur accord — voire leur participation financiére — puisque ces études font référence pour I'établissement des tarifs publicitaires.
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Ipsos compte chaque année plusieurs milliers de clients qui font appel a ses expertises a la fois pour des études natio-
nales ou internationales. Sa clientéle est trés atomisée et bien répartie, aucun de ses clients ne représentant plus de 8 %
de son chiffre d’affaires.

UNE ORGANISATION POUR LA GESTION DES GRANDS CLIENTS

Pour certains de ses grands clients avec lesquels le Groupe travaille sur une base internationale, Ipsos a mis au point un
programme spécifique, le Global PartneRing.

Ce programme congu comme un véritable partenariat est limité a un nombre restreint de clients qui présentent des carac-
téristiques communes.

- ils mettent en ceuvre d’importants programmes recherche et développement pour la mise au point de leurs nouveaux
produits ;

- ils achétent de fagon récurrente les produits et services Ipsos ;
- ils sont clients d’lpsos pour au moins deux de ses spécialisations ;

- ils souhaitent entretenir une relation privilégiée avec Ipsos, dirigée par un professionnel de premier plan, qui coordonne
le travail des équipes dédiées dans chaque pays.

Cette organisation constitue un levier efficace pour développer I'activité du Groupe, aussi bien au plan local qu’au niveau
international. Ipsos a réalisé en 2004 avec ses grands clients un chiffre d'affaires de 153,47 millions d'euros, soit une
croissance organique de 11 % par rapport a 2003. lls ont contribué pour plus d’un tiers a la croissance organique du Groupe.

RECURRENCE ET REMUNERATION

L’activité du Groupe se caractérise par une réelle récurrence, notamment dans le métier des médias et celui de 'opinion
publique, de la recherche sociale et de la satisfaction de clientéle. Les barométres de satisfaction, d’image, de suivi de la
consommation, etc., comme les études d’audience, font le plus souvent 'objet de contrats pluriannuels (trois a quatre ans).
Dans ses autres lignes de métiers, Ipsos constate également une grande fidélité de ses clients (plus de 9o %), méme si
leurs relations commerciales ne se traduisent que par des contrats d’une année ou des commandes renouvelées au fur
et a mesure des besoins.

La rémunération des études se fait traditionnellement a la livraison, pour les études ne nécessitant qu’un ou deux mois
de travaux, ou avec un paiement fractionné, au fur et a mesure de I'lavancement des travaux, pour les études plus
longues. Un acompte est systématiquement facturé a la signature du contrat.

5 LES MOYENS MIS EN (EUVRE DANS LA REALISATION DES ETUDES

Pour produire des informations fiables, homogeénes, justes —y compris dans leur prix — et pour les délivrer rapidement a
ses clients, le Groupe s’est doté d’outils de recueil, de traitement et de livraison des données puissants et efficaces. Il
poursuit ’harmonisation de ses moyens et méthodes de production qui sont coordonnés par la Direction innovation et
technologie qui en garantit la cohérence et la répartition en adéquation avec les besoins des sociétés.

Le développement des techniques on-line et leur utilisation de plus en plus fréquente dans ’ensemble du process études
est un important facteur d’amélioration en termes de rapidité, de qualité et de cot. Il requiert Uintervention des
spécialistes du on-line a chacune des phases de ce processus, de la conception des questionnaires et des plans
d’échantillonnage jusqu’a la livraison et I'exploitation des résultats par nos clients.

Le processus de réalisation d’une étude peut se décomposer, selon le schéma suivant, en plusieurs étapes faisant
intervenir des équipes de directeurs et chargés d’études spécialisés travaillant en relation avec le client et des équipes
techniques chargées de gérer la formation des enquéteurs, la collecte des données d’enquétes ainsi que le traitement
informatique des données brutes collectées.

y : : J > AT ! Présentation
Compréhension Elaboration ! Choix de |'outil Réalisation des Traitements Analyse des A
Echantillonage 5 3 " py A au client des
du contexte du AT de collecte interviews et collecte informatiques données et e iltats
du client questionnaire et devis des données et statistiques rapports - dation

Chargés d'études spécialisés Production des données >| Chargés d'études spécialisés
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5.1 LE RECUEIL DES DONNEES

5.1.1 Les enquéteurs et les différentes techniques d’enquétes

Le recueil des données requiert ’emploi de personnels vacataires réalisant les enquétes en face a face ou téléphoniques
mais aussi de consultants spécialisés (souvent des psychologues ou des sociologues) animant et interprétant les
réunions de groupe.

Aux cdtés de son personnel permanent, Ipsos emploie donc une quantité importante d’intérimaires, dont la plupart tra-
vaillent néanmoins réguliérement avec le Groupe. Le contact avec les personnes interviewées, le recueil des données exi-
gent en effet un réel savoir-faire et requiérent 'observation d’une méthodologie trés stricte, ce qui oblige le Groupe a
accorder une importance toute particuliére a cette catégorie de personnel. La qualité des résultats dépend en effet non
seulement de la conception des questionnaires et de 'interprétation des réponses, mais également beaucoup de la
rigueur des interviews.

Dans la majorité des pays, les enquéteurs sont employés et formés par la société qui réalise localement ’étude, dans le
cadre d’une structure dédiée a la production de 'information et donc a la gestion du personnel enquéteur. Dans d’autres
pays, cette activité est sous-traitée (c’est le cas notamment en Amérique latine ol ce type d’organisation est le plus
répandu). Enfin, dans d’autres régions, Ipsos a procédé au regroupement de ses activités d’enquétes par téléphone (au
Canada pour I’Amérique du Nord, a Londres avec l'International CatiCentre pour les études internationales).

Les différentes techniques d’enquétes utilisées

Les méthodes de recueil d’informations dites quantitatives mettent en ceuvre quatre modes d’administration des ques-
tionnaires, qui varient en fonction des caractéristiques de 'étude :

- entretiens en face a face, au cours desquels les consommateurs sont consultés individuellement par un enquéteur qui
peut faire réagir l'interviewé sur des documents visuels ou audiovisuels ;

- entretiens par téléphone ;
- réunions de groupe, les consommateurs étant réunis dans une salle et consultés collectivement ;

- enquétes autoadministrées, réalisées sans enquéteur, les personnes interrogées devant répondre a un questionnaire
envoyé a leur domicile ou sur leur lieu de travail ou bien directement par Internet, ou encore dans des salles spéciale-
ment équipées par Ipsos.

5.1.2 Les grandes étapes de ’innovation

Ipsos, qui a été une des premiéres sociétés d’études a généraliser l'utilisation du téléphone, y compris pour les enquétes
électorales, a systématisé depuis 1992 I’emploi de 'informatique dans la collecte de l'information : systéme Cati avec
automatisation des appels pour les enquétes téléphoniques, systéme Capi pour les interviews en face a face et systéme
Cawi pour les enquétes on-line par Internet.

Les bénéfices de l'informatique ont été immédiats tant en ce qui concerne la fiabilité des résultats — les réponses étant
validées au moment de leur entrée — que la rapidité de traitement et de livraison des résultats a nos clients.

Lutilisation de logiciels d’interview permet d’améliorer la richesse des questionnaires et la qualité intrinséque de 'infor-
mation collectée. Le logiciel d’interview fait varier les questions en fonction des réponses précédentes, sans intervention
de ’enquéteur, et il alterne automatiquement les items, ce qui supprime les biais d’enquéte. De plus, 'ordinateur véri-
fie en permanence la cohérence des réponses apportées par les interviewés, ce qui permet de leur faire préciser leurs
déclarations si deux réponses venaient a étre contradictoires.

L'utilisation de l'informatique permet également d’améliorer des techniques d’études, telles que la méthode d’analyse
conjointe qui permet de faire réagir les interviewés a un ensemble de stimuli en fonction de critéres individuels ; grace a
une programmation sophistiquée, ces stimuli peuvent étre adaptés en fonction des réponses de chaque interviewé.
Enfin, la technologie multimédia permet de tester les produits, packagings et messages publicitaires en plagant les inter-
viewés en situation réelle d’exposition.

Les enquétes téléphoniques assistées par ordinateur (Cati : Computer Assisted Telephone Interviews)

Le Groupe dispose de centres Cati dans 26 pays, soit un total de 3 100 stations-enquéteurs dont plus de la moitié (1 670)
sont équipées de systémes de numérotation prédictive (“predictive dialing”). Ce dispositif permet d’optimiser l'utilisa-
tion de la technologie Cati et de réduire encore les délais de réalisation des enquétes.
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Le Groupe dispose également d’un centre d’enquétes téléphoniques multi-langue, basé a Harrow en Angleterre : The
International CatiCentre. Des chefs d’équipe spécialement formés aux études internationales encadrent des enquéteurs
parlant dans leur langue maternelle et assurent une coordination optimale et un mode d’administration homogéne des
questionnaires, quelle que soit la langue utilisée. A partir de ce central, Ipsos a réalisé en 2004 plus de 400 ooo inter-
views dans 38 pays différents.

Les plates-formes nord-américaines pour les études téléphoniques sont basées au Canada et comprennent 1055 stations
Cati dont 805 sont équipées de la numérotation prédictive.

Dans la région Asie-Pacifique, les installations du Groupe pour les enquétes téléphoniques montent en puissance
(400 postes Cati a fin 2004).

Les enquétes en face d face assistées par ordinateur (Capi : Computer Assisted Personal Interviews)

Lutilisation de 'informatique dans les enquétes en face a face a été un facteur d’amélioration en termes de fiabilité et de
rapidité. Cette technologie est optimisée avec 'avénement du multimédia qui autorise la diffusion de 'image et du son
au cours des interviews ou encore avec le Capi double écran et, plus récemment, avec le Capi multimédia double écran
sans fil (’enquéteur et I'interviewé étant équipés chacun d’un ordinateur portable relié par liaison radio). Cette techno-
logie est particulierement opérationnelle pour la mesure d’audience de la presse, ol 'on différencie d’un c6té, Uoutil uti-
lisé par 'enquéteur et, de l'autre, le support utilisé par la personne interviewée.

Enfin, pour certain types d’études — comme par exemple les études de fréquentation touristique — ne nécessitant pas des
questionnaires trop longs et ne comprenant que des questions fermées, le Groupe a équipé ses enquéteurs d’assistants
personnels, qui facilitent a la fois Uinterview et la transmission des données aux centres de traitement.

La technologie Capi est utilisée de fagon homogeéne en Europe ol 3 0oo enquéteurs sont équipés d’ordinateurs portables,
dont 2 300 ordinateurs multimédia. En revanche, cette technologie n’est pas utilisée aux Etats-Unis ol le recueil des
données s’effectue en général par téléphone, par courrier et, de plus en plus, via des systémes on-line (voir § 5.1.3
ci-dessous).

L’utilisation de la technologie GPRS

Ipsos utilise cette technologie qui permet de centraliser en temps réel les informations collectées par les postes Capi afin
de les traiter encore plus rapidement.

5.1.3 Le recueil de 'information on-line

Le recueil des données requiert ’'emploi d’une main-d’ceuvre nombreuse dont le codt est élevé, surtout en Europe ot les
législations du travail tendent a alourdir le colit du travail a durée déterminée qui concerne ’essentiel des enquéteurs.
Le développement des enquétes en ligne présente a ce titre un double avantage : amélioration de la productivité et réduc-
tions des délais.

Ipsos considére que, de la méme maniére que le téléphone n’a pas fait disparaitre les entretiens en face a face, 'Internet
ne saurait se substituer a toutes les autres formes de recueil. Toutefois, son interactivité et ses capacités multimédia en
font un outil adapté a de nombreuses enquétes. Le recours a U'Internet, y compris pour les enquétes diligentées en direct
par les entreprises clientes depuis leur propre site, exige de la part des sociétés d’études le méme professionnalisme que
pour les autres types d’enquétes (pour batir leurs questionnaires, constituer leurs échantillons et analyser correctement
les informations recueillies) mais aussi un savoir-faire nouveau : celui de U'interview en temps réel.

Le recueil des données on-line a connu depuis 2000 des développements importants sous la marque Ipsos Interactive
Services qui opére en Amérique du Nord et en Europe. En Amérique du Nord, 'objectif est de transférer la moitié des
enquétes vers ce mode de recueil a ’horizon 2007. En Europe, la plate-forme régionale basée a Bucarest emploie 110 per-
sonnes qui servent I’ensemble des sociétés Ipsos dans la région.

5.2 LES OUTILS DE PRODUCTION DU GROUPE

La valeur ajoutée d’Ipsos réside dans son expertise technique et dans la qualité de l'information et des recommandations
gu’elle apporte a ses clients. La différenciation d’Ipsos repose également sur les innovations que le Groupe a su appor-
ter dans la maniére d’administrer les enquétes, en mettant au point des instruments permettant d’obtenir des informa-
tions plus rapidement et a un moindre cofit. Ces outils sont proposés au niveau mondial sous la marque Ipsos Observer,
avec le support technique d’Ipsos Interactive Services.

P. 49 * RAPPORT ANNUEL 2004




RENSEIGNEMENTS
CONCERNANT
LACTIVITE D’IPSOS

Les access panels off-line et on-line
Ils constituent un moyen privilégié d’enquéte permettant de toucher les cibles les plus fines.

Ils sont constitués d’individus sélectionnés qui acceptent de participer selon une fréquence réguliére a des enquétes, le
plus souvent sous forme de questionnaires envoyés directement a leur domicile par courrier ou en ligne. Une telle
organisation permet donc, aprés un co(t de recrutement du panel relativement élevé, de réduire par la suite considéra-
blement les frais de collecte de I'information, puisque celle-ci ne nécessite plus 'intervention d’enquéteurs. Par ailleurs,
afin d’améliorer les performances de ses études on-line, Ipsos a investi dans des logiciels de gestion, permettant
d’extraire de ses access panels des échantillons immédiatement opérationnels.

Début 2005, via ses access panels off-line, Ipsos dispose d’un accés a 650 ooo foyers, soit 1 940 ooo individus préts a
participer a ses enquétes.

Par ailleurs, via ses access panels on-line, Ipsos dispose d’un accés a plus de 3 616 ooo internautes en Amérique du
Nord, au Japon et en Europe.

Les enquétes omnibus
Chaque semaine, Ipsos interviewe :

-17 500 personnes en Europe : 6 0oo en face a face (Capibus Europe), 4 500 par téléphone (Express Europe), 7 000
on-line (l.omnibus Europe) ;

- 6 000 personnes en Amérique du Nord (4 ooo par téléphone et 2 0oo on-line).

Chaque mois, Ipsos réalise :

- 13 600 interviews en face a face dans neuf pays d’Europe de ’Est (Eastern Europe) ;

- 1500 interviews par téléphone dans les départements d’outre-mer (Express Dom) ;

- 8 400 interviews dans les pays du Moyen-Orient dont 6 ooo en face a face et 2 400 par téléphone.

Tous les deux mois, Ipsos conduit au Japon une enquéte Omnibus par voie postale auprés de 2 200 personnes. Par
ailleurs, une enquéte en face a face est réalisée chaque mois auprés de 1 400 personnes.

Enfin, Ipsos conduit chaque trimestre son enquéte Global Express dans 50 pays (25 0oo interviews en face a face ou par
téléphone).

5.3 LES ETUDES INTERNATIONALES

Le marché des études internationales est en forte croissance. La conduite de programmes d’études internationaux sup-
pose non seulement une couverture mondiale permettant de travailler sur tous les grands marchés, mais aussi un savoir-
faire spécifique a ce type d’enquétes.

Pour permettre a nos clients et prospects de bénéficier de son expertise a travers son réseau dans les meilleures condi-
tions, Ipsos a mis en place, d’une part, des infrastructures techniques, comme le International CatiCentre (Centre
d’enquétes téléphoniques multilangue, basé a Londres) et, également, une structure commerciale, Ipsos Global Studies
(IGS), qui s’appuie sur des équipes dédiées spécialement formées dans chaque pays.

Cette structure propose un systéme de cotation standardisé garantissant a nos clients réactivité et compétitivité : elle
permet de répondre a chaque demande de cotation internationale dans un délai de 48 heures. La coordination est
assurée par le pays qui pilote le contrat. Dans chaque pays, des spécialistes en matiére d’études internationales sont en
charge de la mise en ceuvre et du suivi de I’étude. Ipsos Global Studies est opérationnel en Amérique du Nord (Etats-
Unis, Canada) et en Europe (France, Royaume-Uni, Allemagne, Italie, Espagne, Portugal, Belgique, Hongrie, Pologne,
Russie).

5.4 LE TRAITEMENT ET LA DIFFUSION DES DONNEES

5.4.1 Le traitement des données

Le traitement des données est une étape cruciale qui mobilise des équipes dédiées et des outils de plus en plus intégrés
permettant aussi bien de valider des données (contenu et cohérence) que d’opérer leur dépouillement statistique.
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La constitution de bases de données est pour Ipsos un facteur important de développement et d’enrichissement de son
offre avec des services a forte valeur ajoutée : la conservation en base de données des historiques des résultats permet
de comparer les résultats d’une étude par rapport a des “normes” et de créer des modéles prévisionnels.

Par ailleurs, ’automatisation des taches de production répétitives via les systémes de gestion de bases de données
permet de libérer de nouvelles ressources pour restituer des analyses plus fines plus rapidement.

5.4.2 L’Internet et UExtranet pour la diffusion des données

Ipsos utilise Internet pour mettre a disposition de ses clients les résultats de certaines de ses grandes études. Ainsi, en
France, le site Ipsos.fr est utilisé pour délivrer aux souscripteurs de facon parfaitement sécurisée les résultats du
Baromeétre des Tendances des Opinions Publiques en Europe ou encore de La France des Cadres Actifs. En Amérique du
Nord, Ipsos ASI permet a ses clients de suivre sur Internet I’évolution de leur tracking publicitaire.

Par ailleurs, Ipsos développe, pour certains de ses clients, des Extranets dédiés pour leur permettre de suivre les
évolutions de leurs résultats dans les différentes vagues d’enquétes et d’intégrer les données dans leurs propres outils
de gestion. Ainsi, dans le domaine des études de satisfaction de clientéle, on peut citer les systémes mis en place pour
Peugeot ou Royal Air Maroc.

Dans le domaine des études de management, Ipsos utilise la technologie Archway, proposée par Ipsos Interactive
Services. Cet outil de présentation et d’analyse des résultats d’études, convivial et adapté a des utilisateurs non
spécialistes, permet de diffuser les informations a l'intérieur de ’entreprise au plus prés des opérationnels concernés.
Il a été commercialisé récemment auprés de Orange et Total.

6 LES SYSTEMES D’'INFORMATION

L’ensemble des actions liées aux développements technologiques est coordonné par la Direction systémes et
technologies, qui outre son réle d’harmonisation des méthodes, des matériels et des outils, élabore les schémas direc-
teurs des évolutions technologiques.

6.1 LINFRASTRUCTURE

En 2004, Ipsos a poursuivi les efforts de globalisation de son infrastructure, qui est la colonne vertébrale permettant
la communication et I’échange de 'information entre les sociétés du Groupe, les employés et les clients. Elle joue aussi
un rdle clé dans Uintégration rapide de nouvelles sociétés au sein du Groupe. C’est elle qui garantit la fluidité des
informations et leur diffusion.

Cette infrastructure s’appuie en premier lieu sur un réseau privé mondial, faisant appel a la technologie VPN — Virtual
Private Network. Cette technologie utilise I'Internet pour établir des liaisons sécurisées entre les différents sites d’lpsos.
En 2004, le réseau a été étendu a ’Australie, au Japon, a la Hongrie et la Roumanie et, en 2005, a Taiwan, la Corée, au
Venezuela et au Moyen-Orient. Les principaux points d’accés ont été rendus redondants afin d’assurer un fonctionnement
ininterrompu.

En 2003, Ipsos a commencé l'installation de la technologie “Active Directory” de Microsoft pour assurer 'authentification
des utilisateurs sur le réseau ainsi que la gestion des ressources, de facon globale et avec des critéres de sécurité de haut
niveau. Ce déploiement est poursuivi en 2005.

Faisant suite aux acquisitions importantes de ces derniéres années, et pour tirer avantage de la baisse des codits de ges-
tion liée a ’'adoption de plates-formes standard, en 2004, Ipsos a poursuivi la consolidation de ses serveurs sur des
plates-formes standard Intel. Par ailleurs, le Groupe a augmenté le recours a des prestataires d’hébergement pour ses
systémes critiques, comme les applications clients ou de collecte de données on-line, ceci dans le but de garantir une
meilleure qualité de service, d’accroitre la disponibilité des systémes et de sécuriser ses plates-formes.

En 2005, une plate-forme mondiale sera mise en place afin de supporter la globalisation de nos offres produits.

6.2 LE SYSTEME D’INFORMATION “ISIS”

“Isis” — Ipsos Secured Information System — est un systéme d’information et de gestion permettant d’anticiper au mieux
les évolutions de la demande des clients et du marché des études. Ce systéme d’information et de gestion intégré struc-
ture Ipsos au niveau international dans sa double dimension par Métier et Systéme de gestion de grands comptes clients.
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Dans l'un et 'autre cas, les mémes régles sont appliquées dans toutes les sociétés du Groupe, permettant ainsi de
délivrer rapidement des informations utiles a tous, du chargé d’études jusqu’aux coprésidents.

Utilisant les mémes principes, un systéme équivalent a été installé en Amérique du Nord en 2003.

6.3 LINTRANET IPSOS

Ipsos est doté d’un Intranet global, congu comme un outil de partage de connaissances et comme un outil opérationnel
pour la conduite des études. Considéré par 65 % des salariés d’Ipsos comme un outil de travail utile (enquéte interne
2003), I'Intranet Ipsos permet aux collaborateurs du Groupe dans le monde entier de disposer d’informations actualisées
et globales sur les cing métiers d’Ipsos, sur le programme Ipsos Global PartneRing et sur les savoir-faire spécifiques aux
métiers des études. C’est également un support dans les domaines de 'information corporate, des ressources humaines,
de la technologie, des opérations et des finances.

Enfin, depuis 2003, l’Intranet Ipsos s’est enrichi avec la mise en place du nouveau site de ‘e-learning’ qui propose des
programmes de formation pour chacune des spécialisations du Groupe.

Des applications régionales sont mises en place dans les principaux pays : ainsi, les salariés d’lpsos North America
disposent depuis I’été dernier d’un site dédié, qui s’intégre dans l'architecture générale du Groupe.

7 LES INVESTISSEMENTS EN MATERIEL ET LES FOURNISSEURS

7.1 LES LOCAUX
Les effectifs et moyens d’Ipsos en région parisienne sont désormais regroupés sur un seul et unique site.

Depuis mars 2004, Ipsos a emménagé dans de nouveaux locaux a Paris, Porte de Gentilly. Cet immeuble a été construit
et commercialisé par la société Bouygues immobilier d’entreprises et acquis par la Commerz Grundbesitz Investment
Gesellschaft mbH (CGI).

Le Groupe est locataire des locaux qu’il utilise dans tous les pays ou il est présent a I’exception du Japon. Les proprié-
taires des locaux sont des tiers n’ayant aucun lien avec le Groupe.

7.2 LES INVESTISSEMENTS EN MATERIEL

Valeur brute au bilan

En millions d’euros 2004 2003 2002
Immobilisations corporelles 66,7 62,4 57,9
Immobilisations incorporelles 37,0 32,4 32,1
Frais de recherche et développement 1,4 0,6 0,6
TOTAL 105,1 95,4 90,6

Les immobilisations corporelles correspondent principalement a des acquisitions de matériel informatique et a des agen-
cements.

Les immobilisations incorporelles correspondent essentiellement a des acquisitions de logiciels. En effet, les méthodes
de questionnement et les technologies propres au métier d’lpsos reposent sur l'utilisation de logiciels et de matériels
standard organisés de fagon appropriée aux besoins du Groupe.

Ipsos développe également une activité de production de logiciels, qui sont utilisés par ses chargés d’études et, pour
certains d’entre eux, commercialisés auprés de ses clients. Ipsos considére que ces logiciels conférent une forte valeur
ajoutée a ses études, en permettant notamment aux clients du Groupe d’intégrer les données produites dans leur propre
systéme de gestion.

Le financement des immobilisations corporelles et incorporelles est effectué soit sur les ressources propres du Groupe,
soit par le biais de contrats de location de crédit bail.

Le crédit bail est retraité dans les comptes consolidés du Groupe.
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7.3 LES FOURNISSEURS

Les fournisseurs d’lpsos sont trés atomisés. Les principaux fournisseurs sont les opérateurs de téléphone dans chaque
pays, les opérateurs globaux Colt et AT&T pour notre réseau interne, le fabricant Dell pour les PC et les serveurs, la
société SPSS pour les logiciels de traitement de collectes Cati et Capi et pour certains traitements statistiques et la
société Microsoft pour les ordinateurs individuels et les serveurs. En 2005, dans le souci d’améliorer sa marge opération-
nelle, Ipsos poursuivra sa politique de globalisation des contrats avec ses fournisseurs.

Dans certains pays (en Amérique latine notamment), la collecte des données sur le terrain est sous-traitée a des sociétés
spécialisées. Pour la réalisation des études internationales conduites dans des pays ol Ipsos n’est pas présent, la sous-
traitance est également utilisée auprés de sociétés d’études locales.

La répartition moyenne des co(ts d’exploitation du Groupe par nature, hors colits des enquéteurs et masse salariale des
sociétés d’études, est la suivante :

2004 2003 2002
Locaux 32 % 27 % 30 %
Honoraires 12 % 12 % 11 %
Co(ts informatiques 17 % 14 % 16 %
Voyages et déplacements 15 % 13 % 13 %
Communication 6 % 8 % 6 %
Publicité 4% 3% 3%
Reprographie 2% 1% 1%
Autres charges d’exploitation 12 % 22 % 20 %

100 % 100 % 100 %

8 DESCRIPTION DU MANAGEMENT ET DES RESSOURCES HUMAINES

8.1 LE MANAGEMENT

8.1.1 Deux coprésidents

Ipsos est la seule société d’études de sa taille a étre toujours dirigée et controlée par ses deux fondateurs : Didier Truchot
et Jean-Marc Lech. Animés par la méme vision stratégique, ils ont su lui apporter des élans complémentaires. Economiste
de formation, Didier Truchot a initié la politique d’offre de produits d’études standardisés et a développé les activités du
Groupe dans les domaines de la mesure de I’efficacité publicitaire et des médias. Jean-Marc Lech, diplomé en philoso-
phie, sociologie et sciences politiques, a notamment mis en ceuvre le développement du Groupe dans le domaine de la
recherche sociale.

8.1.2 Le Management Board

Les coprésidents sont assistés d’un Management Board qui définit les orientations stratégiques du Groupe et suit ’lavan-
cement de ses projets. Il est composé des principaux dirigeants et se réunit au moins une fois par trimestre.

Au sein de ce Management Board, un Comité exécutif plus restreint se réunit deux a trois fois par trimestre.
Au 1°avril 2005, ce Comité exécutif est composé de sept membres :
- Didier Truchot, Coprésident d’Ipsos, fondateur du Groupe en 1975 ;

- Jean-Marc Lech, Coprésident d’lpsos depuis son entrée dans le Groupe en 1982, était auparavant Président-Directeur
général de I’Institut francais d’opinion publique (Ifop) ;

- Pierre Le Manh, Directeur général d’Ipsos Europe, a rejoint le Groupe en septembre 2004 aprés avoir été Directeur
général du Groupe Consodata, un des leaders mondiaux des bases de données marketing ;
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- Carlos Harding, Directeur général délégué d’lpsos, en charge du développement et des acquisitions du Groupe. Il
supervise également les opérations du Groupe en Amérique latine et les activités du Groupe dans les domaines de la
modélisation et de la prévision des ventes (Ipsos Novaction & Vantis). Il est un spécialiste des études marketing et
publicitaires ;

- Simon Kooyman, Président et Directeur général d’Ipsos North America et Président d’Ipsos-ASI Worldwide, a rejoint
Ipsos en févier 2001. Il exercait précédemment les fonctions de Président de VNU Entertainement Group ;

- Laurence Stoclet, Directeur financier du Groupe ;

- Henri Wallard, Directeur général délégué d’Ipsos, en charge des activités CSM/CRM/ERM (Ipsos Loyalty) au niveau
mondial et des activités du Groupe en Asie. Il a rejoint Ipsos en octobre 2002. Aprés avoir exercé dans la haute fonction
publique, il a travaillé plusieurs années au sein du groupe TNS.

Les autres membres permanents du Management Board au 1% avril 2005 sont :

- Marie-Christine Bardon, responsable d’lpsos Global PartneRing (le programme d’Ipsos pour la gestion des comptes
clés) ;

- Darrell Bricker, coresponsable des activités études d’opinion au niveau mondial ;

- Pierre Giacometti, coresponsable des activités d’études d’opinion au niveau mondial et Directeur général d’Ipsos
France ;

- Frangois Lapeyronie, Directeur du budget, du contrdle de gestion et de ’audit interne ;

- Gustavo Lohfeldt, Directeur général d’Ipsos Latin America ;

- Richard Mecchi, Directeur général d’Ipsos Asia ;

- Richard Silman, responsable des études médias au niveau mondial et Directeur général d’Ipsos UK ;
- Jim Thompson, Directeur général d’Ipsos ASI Worldwide ;

- Rupert Walters, Directeur général d’lpsos North America.

Le Management Board se réunit régulierement en formation élargie et accueille, en plus des membres permanents, des
membres cooptés et d’autres dirigeants du Groupe invités.

8.2 LES RESSOURCES HUMAINES ET ENVIRONNEMENT SOCIAL

Fin 2004, le groupe Ipsos employait 4 822 collaborateurs dans le monde, 46 % étant basés en Europe, 26 % en Amérique
du Nord, 12 % en Amérique latine , 11 % dans la zone Asie-Pacifique et 4% au Moyen-QOrient.

Ipsos poursuit une politique active de recrutement. Il est a la fois a la recherche de cadres expérimentés et a fort poten-
tiel, spécialisés dans ses secteurs d’activité prioritaires ou présentant des compétences particuliéres (finance, technolo-
gies...), et aussi de cadres plus juniors qui sont formés aux méthodes et techniques Ipsos.

Toutefois, le Groupe a initié une politique de diversification des profils de ses cadres dirigeants ; 'expérience acquise chez les
grands clients ou a leur service — par exemple dans les agences de communication — est trés fortement valorisée pour encadrer
et diriger nos activités et pour développer au plus haut niveau des relations suivies et constructives avec nos clients.

Répartition des effectifs par fonction

Fonctions 2004
Chargés et Directeurs d’études ou de clientéle 51,5 %
Production / Traitement informatique / Supervision du terrain 29,0 %
Administration et Management 19,5 %

Le Turnover actuel est compris entre 10 et 20 % selon les pays et régions.

La population salariée d’Ipsos est en moyenne jeune, assez féminisée et présente une stabilité importante liée a 'attrac-
tivité de la Société. Hormis les effectifs permanents, prés de 10 0oo vacataires travaillent pour Ipsos. Dans certains pays,
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ils peuvent étre considérés par les législations locales comme des salariés avec contrat a durée déterminée. L’essentiel
de ces vacataires travaille moins de six mois par an pour le Groupe.

Pays par pays, des organes sociaux de représentation fonctionnent a l'intérieur de chaque société ou groupe de sociétés.
Il n’existe pas d’organes de représentation du personnel au niveau du Groupe.

Des bilans sociaux sont réalisés en France en conformité avec la réglementation et communiqués aux Directions et repré-
sentants du personnel des filiales concernées.

Les collaborateurs d’Ipsos bénéficient d’un systéme de primes annuelles variables reposant principalement sur la renta-
bilité par entités et la performance individuelle.

’association au capital de ses collaborateurs est un principe fort de la gestion des ressources humaines au sein d’Ipsos.
En 1999, lors de son introduction en Bourse, puis en 2000, lors de son augmentation de capital, le Groupe a offert a ses
salariés la possibilité d’investir dans des actions de la Société.

De méme et depuis 1998, un plan d’options de souscription d’actions, renouvelé en 1999, 2000 et 2001, permet de
fidéliser et de motiver les dirigeants et principaux cadres du Groupe. En 2000 et 2001, un plan d’options plus large a
permis de solidariser ’ensemble des salariés d’Ipsos.

En 2002, le Groupe a mis en place un instrument de motivation et de fidélisation nouveau, I'IPF —Ipsos Partnership Fund — qui
concerne prés de 8o personnes, les principaux dirigeants et cadres d’lpsos. Ce programme, via un investissement
personnel dans un fonds a effet de levier qui détient 8,13 % du capital d’Ipsos et une allocation d’options d’achats
d’actions Ipsos, permet aux participants de bénéficier de la croissance de la valeur de 'action Ipsos avec un effet de levier
sur leur investissement personnel qui peut atteindre un facteur 15 a ’échéance des cing années du programme. Cette
opération a permis de créer une réelle communauté d’intéréts entre les principaux dirigeants et cadres du Groupe et
’ensemble des actionnaires d’Ipsos.

Toujours en 2002, le programme IPF a été complété, pour les autres cadres “clés” au sein du Groupe, par l’allocation
d’options de souscription d’actions. Cette allocation, renouvelée en 2004, a été focalisée sur les personnes ayant
démontré a la fois d’excellentes performances et leur capacité de développement futur.

Un nouveau plan de rémunération variable pour les années 2005-2007 est en cours de mise en place, associant bonus
annuels et intéressements a plus long terme.

8.3 LES POLITIQUES APPLICABLES A LA POPULATION SALARIEE

Le groupe Ipsos applique une politique d’égalité et de non discrimination des salariés selon laquelle aucun salarié ne sera
pénalisé au titre de sa situation maritale, de son sexe, de sa couleur de peau, de sa religion, nationalité, origine
ethnique ou de son age, soit au moyen de I'absence de progression salariale, ou par la menace d’une rupture de son
contrat de travail, ou par des attaques physiques, ou verbales, de nature sexuelle ou raciste.

Aux fins d’efficacité de ces politiques, le groupe Ipsos s’engage a communiquer a tous ses salariés leur contenu, a les
revoir régulierement de facon a les maintenir actuelles.

Par ailleurs, le groupe Ipsos respecte I’ensemble des régles éthiques internationales applicables en matiére salariale et
d’une fagon générale les régles de protection des droits de I’lhomme.

L’ensemble de ces dispositions est rappelé dans le Green Book, un ouvrage diffusé aux salariés du Groupe qui décrit sa
constitution, ses valeurs et son organisation.

9 FACTEURS DE RISQUES

9.1 SENSIBILITE AUX EVOLUTIONS MACRO-ECONOMIQUES

Les différents marchés sur lesquels Ipsos est positionné sont intrinséquement sensibles a ’évolution de la conjoncture
économique. Cependant, les fluctuations économiques de la derniére décennie n’ont pas eu de retentissement durable
sur le marché des études. En effet, l'incertitude en matiére économique génére le plus souvent un besoin accru
d’informations permettant aux décideurs d’arbitrer leurs choix ; cette tendance lourde — associée a la globalisation de
’économie et a la nécessité de disposer d’informations sur tous les grands marchés — contribue significativement a la
croissance de la demande d’études de marché.
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Ipsos considére que la dispersion géographique de ses activités et son positionnement de multi-spécialiste lui conférent
une bonne capacité de résistance en cas de dégradation localisée de la conjoncture.

9.2 SAISONNALITE DE L’ACTIVITE ET DES RESULTATS

Traditionnellement, 'activité des sociétés d’études est plus soutenue en fin d’exercice. En conséquence, les comptes
semestriels représentent moins de 50 % du chiffre d’affaires et du résultat d’exploitation annuel.

Ainsi, le chiffre d’affaires et le résultat d’exploitation aprés participation des salariés au 30 juin 2004 se sont élevés
respectivement a 286,0 et 22,8 millions d’euros contre des niveaux annuels de 605,6 et 54,7 millions d’euros en 2004.

En 2003, le chiffre d’affaires et le résultat d’exploitation semestriel étaient respectivement de 264,3 et 20,9 millions
d’euros contre des niveaux annuels de 569,7 et 50,7 millions d’euros.

9.3 RISQUE DE PERTE DE CHIFFRE D’AFFAIRES LIE AU DEPART
DE MANAGERS CLES

Comme toutes les activités de service aux entreprises, les relations commerciales d’Ipsos avec ses clients reposent for-
tement sur la qualité des relations entre ses managers et leurs interlocuteurs chez ses clients. Le départ d’'un manager
ou d’un directeur de clientéle important d’Ipsos pourrait, par conséquent, conduire a la perte pour le Groupe de certains
clients en portefeuille. Ipsos considére néanmoins que ce risque est fortement atténué par plusieurs éléments :

- la bonne répartition du chiffre d’affaires, aucun client ne représentant plus de 8 % du chiffre d’affaires consolidé et ce,
au travers de contrats dans plusieurs pays ;

- la rémunération attractive des managers d’Ipsos, l’existence de systémes de rémunération pluriannuels pour certains
hommes clés, et la présence de clauses de non concurrence dans leurs contrats de travail ;

- la majorité des clients est fidéle puisque 90 % des clients d’une année font appel a Ipsos ’'année suivante.

Ipsos offre a ses clients non seulement un contact privilégié avec ses équipes spécialisées mais aussi une signature
reconnue, des moyens opérationnels puissants et adossés aux technologies les plus avancées et des bases de données
qui leur assurent la comparabilité des résultats d’enquéte dans le temps et entre les pays.

9.4 RISQUE D’EVOLUTION DE LA LEGISLATION DU TRAVAIL

Ipsos emploie un nombre important de vacataires pour ’administration des questionnaires. Dans certains pays, en
fonction des spécificités locales du droit du travail, ces collaborateurs peuvent avoir un statut de salarié, mais ce cas de
figure reste trés minoritaire. On peut observer actuellement dans un certain nombre de pays (Allemagne, Royaume-Uni,
Italie, Belgique), une évolution de la législation sociale ou de son interprétation, visant a accorder un statut plus protec-
teur aux salariés “intermittents”. Cette évolution fait courir un double risque au Groupe :

- un risque juridique, dans le cas ol le Groupe n’accorderait pas aux collaborateurs occasionnels certains avantages
aujourd’hui réservés a ses salariés permanents, et se trouverait ainsi en contradiction avec la loi. A noter qu’en France,
le statut des enquéteurs défini par une convention collective nationale intégre déja ces évolutions et ne présente ainsi
que peu de risques ;

- un risque économique, ces évolutions tendant a renchérir le colit de la main-d’ceuvre, dans la mesure ol Ipsos ne
parviendrait pas a augmenter ses tarifs dans les mémes proportions. Ipsos considére que ce risque est néanmoins a
nuancer fortement, puisqu’il concerne ’ensemble de la profession et n’induira en conséquence pas de perte de compé-
titivité pour le Groupe.

9.5 RISQUE INFORMATIQUE

L’activité d’lpsos comporte une forte dépendance vis-a-vis des systémes d’informations. Un dysfonctionnement des
systémes informatiques du Groupe pourrait ainsi avoir des conséquences importantes (perte de résultats d’une enquéte,
indisponibilité des bases de données, etc.). En pratique, ce risque est cependant limité par l'utilisation de systémes et
de logiciels standard du marché, qui sont répartis sur plusieurs sites et la mise en place de sauvegardes ou réplications
des bases de données clés. En cas de probléme sur un systéme ou sur un site, Ipsos a organisé le transfert de 'activité
sur ses autres sites.
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Ipsos a mis en place une politique de mise a jour automatique des logiciels de sécurité et d’antivirus sur toutes les
machines. Enfin, chaque accés a Internet depuis les sites Ipsos est protégé par un firewall.

Le réseau Ipsos utilise des équipements de sécurité de premier plan autour des technologies Cisco. Ce matériel assure la
cohérence de notre réseau et minimise les risques d’intrusion. La majorité des sites est reliée aux “Ipsos data center”, en
utilisant des protocoles encryptés sur Internet, s’appuyant sur la technologie VPN (Virtual Private Network). Ceci est en
cours d’extension a toutes les sociétés Ipsos au niveau mondial.

9.6 RISQUE DE MARCHE

Risque de taux

Sur 175 millions d’euros d’emprunts auprés d’établissements de crédit existant au 31 décembre 2004, plus de 58 %
étaient contractés a taux variable. Une variation de 1 % des taux a court terme aurait un impact d’environ 1 million d’euros
sur le résultat financier du Groupe. Par ailleurs, dans le cadre de ’émission obligataire, des swaps de taux d’intéréts ont
été mis en place pour couvrir les échéances bi-annuelles de paiement des intéréts.

Au total, compte tenu de ces contrats de swap, 70% de la dette financiére nette d’Ipsos est a taux variable. La gestion de
risque de taux est centralisée au siége du Groupe sous la responsabilité du trésorier Groupe.

Risque de change

Le Groupe est implanté dans 41 pays et réalise des travaux dans plus de 100 pays. Le risque de change relatif aux
transactions commerciales est néanmoins trés limité, les filiales d’lpsos facturant presque toujours dans leur monnaie
locale et leurs colits opérationnels étant également dans la monnaie locale. Le seul risque de change existant réside dans
la traduction en euros des comptes et des filiales étrangéres situées en dehors de la zone euro. Le poids des résultats par
zone géographique est indiqué au § 1.3 Chiffres clés des derniers exercices, p. 33.

Risque de liquidité
Dans le cadre de son financement, Ipsos a d’abord procédé en juillet 2000 a la mise en place d’un crédit syndiqué de

110 millions d’euros. Par ailleurs, en mai 2003, une émission obligataire a dix ans d’un montant de 9o millions de dollars
a été réalisée et placée sur le marché privé auprés des compagnies d’assurance américaines.

En novembre 2004, Ipsos a refinancé par anticipation sa ligne de crédit souscrite en juillet 2000 de fagon a bénéficier de condi-
tions de crédit particulierement favorables. La nouvelle ligne de crédit souscrite pour un montant de 140 millions d'euros
prend la forme d'un crédit revolving multidevise in fine a cing ans.

Le syndicat de banques francaises et internationales (BBVA, BNP Paribas, Calyon, CAIDF, CDC Ixis, CIC, Crédit Lyonnais, Fortis,
HSBC, HVB, Natexis, San Paolo, Société Générale) a sursouscrit la demande initiale & hauteur de 185 millions d'euros, témoi-
gnage de la confiance des banques dans la stratégie Ipsos.

Le Groupe s’est engagé a respecter certains ratios financiers (endettement financier net consolidé / EBITDA consolidé,
EBIT consolidé / frais financiers nets consolidés, et endettement financier net consolidé / capitaux propres consolidés)
jusqu’a I’échéance du crédit. Tous les ratios financiers sont respectés au 31 décembre 2004.

Risque sur actions

Le risque sur actions est jugé non significatif. Dans le cadre de sa politique financiére, Ipsos n’investit pas sa trésorerie
en actions, en dehors des actions propres, lesquelles sont portées généralement en diminution des capitaux propres.

9.7 RISQUE LIE A LA REGLEMENTATION APPLICABLE A LACTIVITE

Toutes les sociétés du Groupe sont entiérement dédiées aux études. Leurs équipes, expertes dans leurs domaines de
spécialisation, ont une connaissance détaillée des réglementations applicables (cf. § 3.4 Le cadre réglementaire du mar-
ché des études, p. 45). Elles définissent et appliquent les procédures appropriées permettant le respect de ces réglemen-
tations, notamment en matiére de confidentialité des données et de diffusion des sondages d’opinion. Par ailleurs, Ipsos
participe aux associations professionnelles dans les différents pays ol le Groupe est présent et est, a ce titre, associé aux tra-
vaux d’élaboration des nouvelles réglementations. La société n’identifie pas de cas, a ce jour, dans lequel elle ne serait pas
en conformité avec la réglementation applicable dans son métier.
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9.8 ASSURANCE

L’activité d’Ipsos ne géneére pas de risques industriels ou écologiques. Les sociétés du Groupe souscrivent aux assu-
rances d’usage dans chacun des pays et marchés ol elles interviennent. Elles sont notamment généralement couvertes
par des polices d’assurance de responsabilité civile professionnelle.

Ipsos a par ailleurs souscrit a une police d’assurance visant a assurer le Groupe Ipsos ainsi que ses dirigeants et
administrateurs contre tout dommage du fait d’une faute professionnelle commise par les dirigeants ou par les adminis-
trateurs dans l’exercice de leurs fonctions.

10 EVOLUTION RECENTE ET PERSPECTIVES D’AVENIR

10.1 LA STRATEGIE DU GROUPE

Aprés avoir été au cours des vingt derniéres années la société d’études internationale ayant connu la plus forte croissance
sur son marché, Ipsos est aujourd’hui un leader mondial du marché des études. Grace a une stratégie claire d’anticipa-
tion de ’évolution de son métier et de son marché et grace a une politique d’acquisition accélérée depuis 2000, Ipsos se
situe aujourd’hui au troisiéme rang mondial des sociétés d’études par enquétes. Il s’agit d’'un changement de dimension
important qui permet a Ipsos d’avoir une taille critique suffisante pour travailler avec ses grands clients ot qu’ils soient.

La stratégie du Groupe, qui vise aujourd’hui a consolider Ipsos comme un leader international sur le marché des études,
passe par une consolidation de sa couverture géographique, par le renforcement de son expertise sur ses cing métiers
et par le développement de marques fortes, ainsi que par 'amélioration de sa rentabilité.

10.1.1 Une consolidation de sa couverture

L’ouverture de nouveaux marchés et leur montée en puissance créent de nouveaux besoins en termes de recherche : les grands
groupes, qui mettent en place des stratégies produits ou des stratégies de communication globales, souhaitent disposer de
données, notamment marketing, dans tous les pays ol ils interviennent, avec des résultats homogénes d’un marché a l'autre.

Ipsos consolide son implantation au niveau mondial. Sa politique d’acquisition développée depuis 1990 lui a permis
d’acquérir une position forte en Europe, sur les marchés nord et latino-américains ainsi que dans la région Asie-
Pacifique. Le Groupe porte aujourd’hui ses efforts dans certains marchés clés ol toutes ses lignes de métiers ne sont pas
représentées et, également, sur des pays comme ’Inde, 'Afrique du Sud ou encore la Turquie.

Suéde

France & L= Russie
Canada UK pef
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Spagne République
USA Italie Turquie Tchéque
Allemagne . Chine Japon
Hongrie Corée
Moyen foie Taiwan
Orient ]
Mexique l é\ls:ie l;isut
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Brésil
Chili
Australie
Afrique
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Forte présence Ipsos Présence a renforcer Présence a développer

10.1.2 Le renforcement de son expertise sur ses métiers

Afin de renforcer son leadership mondial, le Groupe a pour objectif d’accroitre ses moyens d’intervention dans ses cing
spécialisations : é&tudes marketing, études d’évaluation de Uefficacité publicitaire, études médias, études d’opinion et de
recherche sociale, études qualité et satisfaction de clientéle.
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Ce renforcement passe par des investissements ciblés tant internes, avec un effort soutenu en matiére de recherche et
développement, que via des opérations de croissance externe. Il suppose également une politique active d’intégration
des savoir-faire autour de marques mondiales fortes et une politique de gestion des grands comptes au niveau mondial.

L’harmonisation de l’offre et mise en place de marques mondiales

Ipsos a choisi de mettre en place des lignes de métier transnationales dans chacun de ses cing domaines de spécialisa-
tion, afin de proposer au marché une offre d’études harmonisées aussi bien au niveau global que local, dans ’ensemble
de ses filiales nationales (voir § 1.2.2 L’organisation opérationnelle, p. 32).

Un partenariat renforcé avec les grands clients

Gréace a l’organisation unique qu’lpsos a mise en place au niveau mondial — « Ipsos Global PartneRing » (voir § Une orga-
nisation pour la gestion des grands clients, p. 47) — les performances du Groupe avec ses grands clients ont connu une
amélioration soutenue et réguliére. Elles reposent sur une structure de coordination internationale dédiée pour chaque
client, placée sous la direction d’un responsable de trés haut niveau qui gére la relation professionnelle, commerciale et
financiére avec ce client.

Les initiatives sur Internet : Ipsos Interactive Services

L’ensemble des initiatives d’Ipsos dans le domaine de l'interactivité est regroupé sous une marque ombrelle, Ipsos
Interactive Services. Si Ipsos s’est désengagé de la mesure d’audience d’Internet, il poursuit les développements qui lui
permettent d’utiliser cette technologie pour recueillir les informations (notamment les access panels on-line) et diffuser
les résultats d’études auprés de ses clients via des sites sécurisés.

Le Groupe conduit par ailleurs de nombreux programmes d’études sur ce support : études publicitaires, études sur le
marketing du Web, potentialités de sites commerciaux, études des nouveaux services proposés via le Web (notamment
par les banques, assurances, etc.).

10.1.3 L’amélioration de la rentabilité du Groupe

Optimisation de la structure de colits

C’est une des conditions premiéres de 'amélioration de la rentabilité du Groupe. C’est la raison pour laquelle Ipsos
travaille en permanence a ’lamélioration de son offre, afin de mettre a disposition de ses clients les meilleures solutions
d’études au meilleur codit. Cette recherche de compétitivité s’effectue dans plusieurs voies :

- Ipsos a généralisé ’emploi des techniques offrant le meilleur rapport qualité/co(t pour la réalisation des études ;

- l'utilisation appropriée des meilleures techniques d’enquétes associée au recours aux technologies multimédia et a
’Internet permettent d’agir efficacement sur les structures de codts tout en améliorant la qualité des prestations
(rapidité de collecte et transmission des informations). Les investissements réalisés dans des technologies de pointe
permettent par ailleurs au Groupe de concentrer son effort sur sa véritable valeur ajoutée, qui est son expertise du
consommateur-citoyen ;

- Ipsos a été des lorigine un précurseur dans Uoffre de produits d’études normés. Ces produits, qui permettent de
délivrer des informations comparables dans le temps et entre secteurs d’activité, présentent une forte valeur ajoutée
pour nos clients. Ils permettent également — avec 'utilisation de méthodologie d’enquéte et d’analyse récurrentes — de
générer des économies de conception et de réalisation importantes, libérant ainsi les équipes commerciales entiére-
ment dédiées a la relation clients.

De la méme maniére, en collectivisant les moyens de production (études multi-clients) et en proposant des modalités de
financements syndiqués pour ses grandes études barométriques ou encore pour les grandes études multi-pays, Ipsos
permet un accés plus facile a un plus grand nombre de clients. Ces formes de commercialisation sont particuliérement
adaptées pour les grandes études d’audience, ou encore pour les observatoires multi-pays. Elles permettent, une fois
atteint le seuil de rentabilité de chaque étude, de dégager des marges bénéficiaires importantes.

Renforcement des structures de management

Pour accompagner sa croissance rapide, Ipsos a renforcé ses structures de management aux niveaux central et régional
ainsi que ses structures de controle de l'activité des filiales.

Ces structures ont notamment pour mission d’améliorer la rentabilité du Groupe, de renforcer son contréle aussi bien au
plan financier que pour ce qui concerne la gestion des ressources humaines, et de coordonner les actions a conduire
aupres de nos grands clients. Elles s’appuient sur des moyens dédiés et sur les outils de gestion développés par le
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Groupe. Ainsi depuis le 1% janvier 2000, les principales sociétés opérationnelles ont progressivement adopté un systéme
comptable et de gestion (ERP) intégré qui est la base d’un suivi homogéne des opérations et des comptes clients (voir
§ 6.2 Le systéme d’information “Isis”, p. 51).

Ipsos renforce également ses structures de management par lignes de métiers : aujourd’hui trois d’entre elles (Ipsos ASlI,
Ipsos Loyalty et Ipsos Novaction & Vantis) disposent d’une organisation globale avec un management intégré.

10.2 EVOLUTION RECENTE

Le 15 février 2005, Ipsos a annoncé lacquisition de deux sociétés en Amérique du Nord : la société francophone
Descaries & Complices, basée a Québec, et la société Shifrin Research Inc., basée a New York. Ces deux acquisitions ren-
forcent les expertises du Groupe sur le marché nord-américain, sur le segment des études francophones au Canada et
sur le segment des études marketing a forte valeur ajoutée aux Etats-Unis.

En mars 2005, en Chine, Ipsos finalise I'acquisition de la société GDMR, basée a Guangzhou, ol Ipsos est déja implanté
ainsi qu’a Pékin et Shanghai. Grace a cette acquisition les capacités opérationnelles d’Ipsos sur ce marché majeur sont
considérablement renforcées.

10.3 PERSPECTIVES D’AVENIR

A lavenir, Ipsos prévoit de maintenir un rythme rapide de développement dans ses spécialisations, fondé a la fois sur
une croissance organique supérieure a celle du marché et sur des opérations de croissance externe ciblées.

Croissance externe
Ipsos va poursuivre ’élargissement de sa couverture géographique sur les marchés ol il estime sa présence encore
insuffisante.

Le Groupe souhaite également se renforcer dans toutes ses lignes de métiers partout ol il est déja présent et ol il exis-
te un marché, notamment aux Etats-Unis et au Royaume-Uni. Les sociétés cibles sont des structures de taille moyenne,
disposant déja de positions significatives sur leur marché.

Croissance organique

Les fortes positions d’Ipsos dans des lignes de spécialisation clairement identifiées, ainsi que la préférence donnée par
les grands clients aux groupes globaux a méme de fournir un service sur I’ensemble de leurs marchés, lui permettront
de croitre plus vite que I’ensemble du secteur des études.

Les premiéres informations recueillies au 1 trimestre confirment que le marché devrait croitre en 2005 a un rythme
voisin de celui de 2004.

Pour sa part, Ipsos qui dispose d’un meilleur carnet de commandes qu’a la méme période de 2004 dans toutes les
régions ainsi que dans ses différentes lignes de métiers, s’estime en mesure de progresser, a taux de change et périmétre
constants, d’au moins 8 %, soit a un rythme supérieur a celui de 2004.

Sa marge d’exploitation restera stable, tout en intégrant dans ses comptes I'impact de la mise en place d’un nouveau
systéme de rémunération variable de méme que les conséquences de la comptabilisation dans ses charges d’exploita-
tion du codt des plans de stock options.

A I’horizon 2007, Ipsos confirme son objectif d’atteindre un chiffre d’affaires d’un milliard d’euros (sur la base de
1 dollar = 1 euro) avec une marge opérationnelle supérieure a 10 %.

Calendrier prévisionnel des communications a venir :
- 16 aolt 2005 : publication du chiffre d’affaires du 1 semestre 2005 ;
- 20 septembre 2005 : publication des résultats du 1* semestre 2005 ;

- 15 novembre 2005 : publication du chiffre d’affaires du 3° trimestre 2005.

11 FAITS EXCEPTIONNELS ET LITIGES

Ipsos n’est engagé dans aucun litige significatif et ’exercice 2004 n’a connu aucun élément exceptionnel.
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12 GLOSSAIRE

Access Panel : ensemble de foyers recrutés par une société d’études, qui s’engagent a participer a des enquétes
plusieurs fois par an, sur un rythme défini a ’avance.

Advertising research : étude de lefficacité publicitaire. Cette discipline comprend notamment I’évaluation de la qualité
de ’exécution publicitaire (pré et post-tests), les bilans et suivis de campagne (tracking), ainsi que les bilans et suivis de
marque (brand equity).

Baromeétre : étude destinée a suivre dans le temps des indicateurs sur des marchés, entreprises, marques et produits,
services, etc. Réalisée dans les mémes conditions méthodologiques (méme structure d’échantillon, mémes questions...),
elle permet des comparaisons d’une période a l'autre.

Brand*Equity : études barométriques d’évaluation en profondeur du capital marque (voir tracking).

Capi (Computer-Assisted Personal Interviewing System) : enquéte en face a face assistée par ordinateur. L’enquéteur
utilise un ordinateur portable sur ’écran duquel il lit les questions et saisit directement les réponses.

Cati (Computer-Assisted Telephone Interviewing System) : enquéte téléphonique assistée par ordinateur. L’enquéteur
administre oralement par téléphone le questionnaire, et enregistre directement les réponses sur un ordinateur.

Copy-testing : pré ou post-test d’une publicité (ex. : Ipsos-ASI Next*TV, le produit mondial de pré-test de films d’Ipsos).

CRM : Customer Relationship Management/Gestion de la relation client. La CRM a pour objectif d’identifier et augmenter
le nombre des clients les plus rentables a long terme. Elle permet aux entreprises de connaitre leurs clients, de suivre leur
relation et de cibler leurs activités de marketing.

CSM : Customer Satisfaction Measurement/Mesure de la satisfaction client. La satisfaction nait de « la réponse a un
besoin, une revendication ou un désir ». Dans les études, la fidélité peut exister sans satisfaction. Inversement, la
satisfaction n’aboutit pas nécessairement a la fidélité. Celle-ci dépend également de la structure du marché et de facteurs
psychologiques propres au client. La satisfaction ne suffit donc pas a générer la fidélité.

ERM : Employee Management Research / le Conseil en management. L’ERM a pour vocation d'aider a analyser, mobiliser
et optimiser le capital humain des entreprises en mettant le savoir-faire d'Ipsos dans la maitrise des outils de mesure
et de compréhension de ['opinion au service de solutions opérationnelles. Ce systéme permet d’aider a piloter les
organisations et a renforcer les modes de management.

Etudes multi-clients : comme leur nom lindique, les études multi-clients sont des travaux de recherche vendus a
plusieurs clients. Elles peuvent étre de deux sortes :

- les études syndiquées, réalisées pour le compte des donneurs d’ordres groupés en associations (ex. : les études de
mesure d’audience des médias, effectuées pour le compte des associations professionnelles de chaque média) et a qui
les résultats des études appartiennent ;

- les études en souscription, réalisées par Ipsos en son propre nom et dont les résultats lui appartiennent, mais qui sont
vendues a plusieurs clients (ex. : La France des cadres actifs).

Face a face : mode de recueil de données individuel effectué par I’enquéteur en présence de chaque personne interrogée
(& domicile, en salle ou en rue).

Facteurs : motivations et raisons qui sous-tendent les attitudes/perceptions et comportements.

Fidélité : la fidélité est la constance dans 'attachement. C’est un état d’esprit et un comportement. Pour les spécialistes
des études, le concept de fidélité repose sur les comportements et les attitudes. Les résultats attendus sont la répétition
des achats et la recommandation.

Modéles prédictifs : technique de prédiction du comportement des clients fondée sur des méthodologies statistiques.

Omnibus (étude) : type d’étude quantitative, dans lequel seul I’échantillon de personnes a interroger est défini a 'avance, et
ol chaque client participant peut poser les questions de son choix. Ce type d’étude appartient également a la catégorie
des “études multi-clients”.

Panel : échantillon représentatif d’individus ou de professionnels interrogés réguliérement sur des variables identiques.
Le recueil d’informations peut étre fait de facon automatique, ne nécessitant pas d’intervention directe des participants
(ex. : panels de téléspectateurs dans le cadre de l'audimétrie passive). Les informations peuvent étre recueillies
directement auprés de sources professionnelles, a partir des relevés de ventes (ex. : panels de distributeurs).
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Pré-test : ensemble des techniques destinées a contrdler la valeur de la communication d’un message publicitaire avant
sa diffusion.

Qualitative (étude) : étude a vocation exploratoire (explorer un secteur inconnu, identifier les principales dimensions
d’un probléme, formuler des hypothéses, comprendre des motivations...) ou opérationnelle, qui se fonde sur une analyse
en profondeur du discours des interviewés (en groupe ou individuellement). Elle porte le plus souvent sur un échantillon
restreint d’individus, qui n’a pas besoin d’étre représentatif. Elle peut étre une phase préliminaire a une démarche
quantitative, ou se suffire a elle-méme.

Quantitative (étude) : étude visant a quantifier des attitudes ou des comportements, & mesurer les variables dont
ils dépendent, a comparer, a mettre en relief des corrélations... le plus souvent réalisée par sondage, sur un échantillon
qui doit étre représentatif afin que les résultats puissent étre généralisés a I’ensemble de la population étudiée. Elle
nécessite la mise au point d’instruments de mesure standardisés et codifiables (questionnaires structurés).

Questionnaire : ensemble de questions soumises aux personnes interrogées a l’occasion d’une enquéte quantitative.

Segmentation : regroupement des clients d’aprés leurs similarités pour optimiser la gestion client et la rentabilité
potentielle a long terme.

Sondage : enquéte sur un échantillon représentatif de la population cible.

Terrain : ensemble des opérations concourant au recueil des informations de ’étude et organisant le travail des
enquéteurs (descriptif des personnes a interroger, instructions pour le choix des interviewés, quotas, passation du
questionnaire, contrdles).

Tracking publicitaire : bilans de campagne et études barométriques de la santé des marques. Ces études ont pour
vocation de comprendre et d’expliquer le fonctionnement des publicités et leur apport a la marque.

Valeur du client : mesure des flux potentiels de revenus et de colts au cours de la vie d’'un consommateur.
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SITUATION FINANCIERE
RESULTATS

1 COMPTES CONSOLIDES AU 31 DECEMBRE 2004

1.1 RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES SUR LES COMPTES
CONSOLIDES AU 31 DECEMBRE 2004

Mesdames, Messieurs les Actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confiée par vos assemblées générales, nous avons procédé au controle des
comptes consolidés de la société Ipsos relatifs a 'exercice clos le 31 décembre 2004, tels qu'ils sont joints au présent
rapport.

Les comptes consolidés ont été arrétés par le Conseil d'administration. Il nous appartient, sur la base de notre audit,
d'exprimer une opinion sur ces comptes.

I. OPINION SUR LES COMPTES CONSOLIDES

Nous avons effectué notre audit selon les normes professionnelles applicables en France ; ces normes requiérent la mise
en ceuvre de diligences permettant d'obtenir ['assurance raisonnable que les comptes consolidés ne comportent pas
d'anomalies significatives. Un audit consiste a examiner, par sondages, les éléments probants justifiant les données
contenues dans ces comptes. Il consiste également a apprécier les principes comptables suivis et les estimations signi-
ficatives retenues pour l'arrété des comptes et a apprécier leur présentation d'ensemble. Nous estimons que nos
contrdles fournissent une base raisonnable a l'opinion exprimée ci-apres.

Nous certifions que les comptes consolidés sont, au regard des régles et principes comptables francais, réguliers et sin-
céres et donnent une image fidéle du patrimoine, de la situation financiére, ainsi que du résultat de l'ensemble consti-
tué par les entreprises comprises dans la consolidation.

Il. JUSTIFICATION DES APPRECIATIONS
En application des dispositions de l'article L.225-235 du Code de commerce relatives a la justification de nos apprécia-
tions, nous portons a votre connaissance |'élément suivant :

L'évaluation de la valeur nette des écarts d'acquisition est réalisée selon les régles et méthodes comptables décrites
dans la note « Ecart de premiére consolidation » de I'annexe. Nous avons vérifié le bien-fondé de ces méthodes et nous
nous sommes assurés de leur correcte application.

L'appréciation ainsi portée s'inscrit dans le cadre de notre démarche d'audit des comptes consolidés, pris dans leur
ensemble, et a donc contribué a la formation de notre opinion sans réserve, exprimée dans la premiére partie de ce
rapport.

IIl. VERIFICATION SPECIFIQUE

Par ailleurs, nous avons également procédé, conformément aux normes professionnelles applicables en France, a la véri-
fication des informations relatives 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 20 avril 2005

Les Commissaires aux Comptes

Deloitte & Associés Ernst & Young Audit
.
Francis Pons Jacques Rigo
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1.2 ETATS FINANCIERS CONSOLIDES AU 31 DECEMBRE 2004

Bilan Consolidé

Actif Notes 31/12/2004 31/12/2003  31/12/2002
Brut Amort. Net Net Net
montants en milliers d’euros et provisions

ACTIF IMMOBILISE

Immobilisations incorporelles 1

Frais d'établissement 513 237 276 311 134
Autres immobilisations incorporelles 37 846 26 472 11374 10 285 10 784
Ecarts d'acquisition et fonds commerciaux 1 373 880 82763 291117 294 603 301571
Immobilisations corporelles 1 66 624 47 503 19 121 17 535 16 893
Immobilisations financiéres 2

Titres de participations non consolidés 266 9 257 141 2 663
Titres mis en équivalence 288 288 287 310
Autres immobilisations financiéres 6 842 200 6 642 3098 3506
TOTAL ACTIF IMMOBILISE 486259 157184 329 075 326 260 335 861

ACTIF CIRCULANT

Stocks et en cours

Fournitures 610 610 340 361
Etudes en cours 8346 8346 9873 6629
Créances 3

Clients et comptes rattachés 191 043 4284 186 759 160 228 129 560
Autres créances 27 883 881 27 002 22 760 21594
Valeurs mobiliéres de placement 7 1761 78 1683 2 459 6 160
Disponibilités 7 30932 30932 31175 28 984
TOTAL ACTIF CIRCULANT 260 575 5243 255332 226 835 193 288
Comptes de régularisation 4 22 204 22 204 17 537 12 348
TOTAL DE L'ACTIF 769 038 162 427 606 611 570 632 541 497

E! RAPPORT ANNUEL 2004 * P. 64



SITUATION

FINANCIERE -

RESULTATS

Passif Notes 31/12/2004 31/12/2003 31/12/2002
montants en milliers d’euros

CAPITAUX PROPRES

Capital 7 099 7 048 7 005
Primes 176 342 175 045 173 989
Autres réserves 20 054 14 450 10 118
Ecart de conversion (21 269) (18 052) (12 684)
Résultat de l'exercice, part du Groupe 11 682 12 036 7132
Capitaux propres, part du Groupe 5 193 908 190 527 185 560
Réserves consolidées, part des minoritaires 4725 5 203 2949
Résultats de |'exercice, part des minoritaires 2972 2698 3382
Intéréts minoritaires 5 7 697 7 901 6331
TOTAL DES CAPITAUX PROPRES 201 605 198 428 191 891
Provisions pour risques et charges 6 24 915 21283 20 094
DETTES

Emprunts et dettes financiéres 7 190 897 182 429 168 877
Autres dettes 3

Clients, avances et acomptes 7 661 4 654 7 197
Fournisseurs et comptes rattachés 83534 69 013 51335
Dettes fiscales et sociales 46 135 54 360 41278
Autres dettes 32559 23 859 44 043
TOTAL DES DETTES 360 786 334 315 312 730
Comptes de régularisation 4 19 305 16 606 16 782
TOTAL DU PASSIF 606 611 570 632 541 497
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Compte de résultat consolidé par destination

Notes Exercice Exercice Exercice
montants en milliers d’euros 2004 2003 2002
Chiffre d'affaires 1 605594 569 708 538 426
Codts directs 250 670 234 049 226 889
MARGE BRUTE 354 924 335 659 311537
Charges de personnel y compris participation des salariés 207 511 197 376 182 191
Charges générales d'exploitation 94 507 87 005 82992
Autres charges et produits, nets (1772) 591 2725
Total des charges opérationnelles 300 246 284 972 267 908
RESULTAT D'EXPLOITATION 54 678 50 687 43 629
Charges financiéres nettes 2 (8 911) (7 054) (5 856)
RESULTAT COURANT DES ENTREPRISES INTEGREES 45767 43 633 37773
Charges exceptionnelles nettes 3 (3138) (428) (144)
RESULTAT AVANT IMPOT DES ENTREPRISES INTEGREES 42 629 43 205 37 629
Imp6t sur les bénéfices 4 9 069 10 259 10 555
RESULTAT APRES IMPOT DES ENTREPRISES INTEGREES 33 560 32946 27 074
Quote-part Résultat MEQ 34 39
Dotation aux amort. des écarts d'acquisition et des fonds commerciaux 18 906 18 246 16 599
RESULTAT NET TOTAL 14 654 14 734 10 514
Part revenant aux intéréts minoritaires 2972 2 698 3382
RESULTAT NET, PART DU GROUPE 11 682 12 036 7132
RESL!LTAT NET, PART DU GROUPE AVANT AMORTISSEMENT
DES ECARTS D'ACQUISITION ET DES FONDS COMMERCIAUX 30 588 30 282 23 731
Résultat net, Part du Groupe par action en euros Vs 1,65 1,71 1,07
Résultat net, Part du Groupe par action en euros avant
amortissement des écarts d'acquisition et des fonds commerciaux IV g 4,33 4,31 3,54
Résultat net dilué, Part du Groupe par action en euros V5 1,64 1,70 1,05
Résultat net dilué, Part du Groupe par action en euros avant
amortissement des écarts d'acquisition et des fonds commerciaux IV g 4,29 4,28 3,51
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Tableau des flux de trésorerie consolidé

Exercice Exercice Exercice

montant en milliers d’euros 2004 2003 2002

OPERATIONS D'EXPLOITATION

Résultat net consolidé part du groupe 11 682 12 036 7132

Eléments non monétaires sans incidence sur la trésorerie

Amortissements des immobilisations corporelles et incorporelles 12 321 13 275 14 293

Quote-part dans le résultat des sociétés mises en équivalence (34) (39)
Moins-value (plus-value) sur cession d'actifs 1180 237 230

Dépréciations des écarts d'acquisition et des fonds commerciaux 18 906 18 246 16 601

Variation des autres provisions 525 (1555) 504

Imp6ts différés (267) 713 4 672

Intérets minoritaires 2972 2 698 3382

Autres éléments (179) 6)
CAPACITE D'AUTOFINANCEMENT 47 319 45 437 46 769

Diminution (augmentation) des stocks 2829 (2 819) 991

Diminution (augmentation) des créances clients (28 581) (32 575) (10 056)
Diminution (augmentation) des autres créances (4 644) (612) 312

Augmentation (diminution) des dettes fournisseurs 13 827 15 948 2 485

Augmentation (diminution) des intéréts courus sur dettes financiéres (55) 513 610

Augmentation (diminution) des autres dettes (379 17 370 2320

VARIATION DU BESOIN EN FONDS DE ROULEMENT (17 003) (2 175) (3338)
FLUX DE TRESORERIE PROVENANT DE L'EXPLOITATION 30316 43 262 43 431

OPERATIONS D'INVESTISSEMENT
Acquisition d'immobilisations corporelles et incorporelles

(hors fonds de commerce) (13 319) (14 954) (11 900)
Acquisition de fonds de commerce (1 508) (688) (5 656)
Acquisition de titres de participation non consolidés (2 725)
Produits des cessions d'actifs corporels et incorporels 104 59

Produits des cessions de titres de participations

Diminution (augmentation) des VMP 786 3 065 (3992)
Diminution (augmentation) des autres immobilisations financiéres 420 847 (1580)
Augmentation (diminution) des dettes fournisseurs d'immobilisations 12 248 (29 608) 35913

Incidence des variations de périmétre® (28 005) (18 374) (42 759)
FLUX DE TRESORERIE AFFECTES AUX OPERATIONS D'INVESTISSEMENTS (20274) (59653) (32 699)
OPERATIONS DE FINANCEMENT

Augmentation de capital 1348 1099 39 835

Emission d'emprunts a long terme 51823 101 186 16 738

Remboursement d'emprunts a long terme (41 816) (71937) (18 905)
Augmentation (diminution) des découverts bancaires et des emprunts a court terme (1 099) (6 437) (39 973)
Dividendes versés aux actionnaires de la société mére (6 233) (2 202) (2 140)
Dividendes versés aux minoritaires des sociétés intégrées (2 257) (2 143) (1 705)
FLUX DE TRESORERIE PROVENANT DES OPERATIONS DE FINANCEMENT 1766 19 566 (6 150)
Disponibilités a l'ouverture 31175 28 984 28 933

Incidence des variations des cours des devises (3 051) (984) (4 531)
Variation nette des disponibilités 2 808 3175 4582

DISPONIBILITES A LA CLOTURE 30 932 31175 28 984

(1) Correspond au prix d’acquisition des sociétés acquises (restructuration comprise) diminué de l’endettement net des sociétés concernées.
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ANNEXE AUX COMPTES CONSOLIDES

I. EVOLUTION DU PERIMETRE DE CONSOLIDATION

Faits marquants de 'exercice

Acquisition au 1 janvier 2004 de 51 % de la société Active Insights en Corée, renommeée Ipsos Korea ;

Acquisition au 1 janvier 2004 des minoritaires des sociétés Ipsos IMRI holding (60 %) et Ipsos Sweden (49 %) ;

Restructuration au 1% janvier 2004 des activités Ipsos Interactive Services : Ipsos SA porte sa participation dans la
société NMR de 40 % a 60 %, puis apport de cette participation a la société IAPS. A la suite de ces apports, IAPS détient
100 % d’lpsos NMR et Ipsos SA détient 63,6 % d’ IAPS ;

Acquisition au 1 janvier 2004 des minoritaires de Novaction Australasia : 50 % ;

Acquisition au 1 janvier 2004 des minoritaires de Novaction Italie : 20 % ;

Ipsos Australia acquiert les actifs de la société TQA Research Pty au 17 juillet 2004 ;

Acquisition au 1* octobre 2004 des sociétés Japan Statistics Research Co Ltd (JSR) et Japan Marketing Operations KK

(MO) au Japon : 100 % ;

Acquisition au 1 juillet 2004 d’Ipsos Puerto Rico (51 %) et achat de 19 % supplémentaires dans Ipsos Costa Rica ;

Fusion des sociétés Ipsos Taiwan et Ipsos Partner.

Périmétre de consolidation au 31 décembre 2004

Les entreprises incluses dans le périmétre de consolidation sont les suivantes :

Sociétés consolidées par intégration globale

Entreprises Forme % Pays Adresse N°Siren
consolidées d'intérét

SA Société consolidante France 35, rue du Val de Marne 75013 Paris 304 555 634
Ipsos Access Panel Holding Soc.Civile 100 France 35, rue du Val de Marne 75013 Paris 401 768 908
Ipsos Group GIE 100 France 35, rue du Val de Marne 75013 Paris 401 615 608
Ipsos France SAS 99,99 France 35, rue du Val de Marne 75013 Paris 392 901 856
Ipsos Medias SAS 99,81 France 35, rue du Val de Marne 75013 Paris 334 068 129
Ipsos Public Affairs SAS 99,62 France 35, rue du Val de Marne 75013 Paris 317 839 959
Ipsos Operations SA 99,96 France 35, rue du Val de Marne 75013 Paris 315 105 502
Ipsos Loyalty SA 99,85 France 35, rue du Val de Marne 75013 Paris 391307 329
Gie Ipsos GIE 99,99 France 35, rue du Val de Marne 75013 Paris 342 050 614
Ipsos Music SA 100 France 35, rue du Val de Marne 75013 Paris 422 743 450
Ipsos Insight SA 99,97 France 35, rue du Val de Marne 75013 Paris 712 047 265
Ipsos Stat SA 50,99 France 35, rue du Val de Marne 75013 Paris 401595 939
IMS SA 99,98 France 35, rue du Val de Marne 75013 Paris 348 983 842
Popcorn SNC 49,99 France 35, rue du Val de Marne 75013 Paris 377 678 289
Sysprint SARL 99,98 France 35, rue du Val de Marne 75013 Paris 384 721 346
Ipsos ASI SA 99,98 France 35, rue du Val de Marne 75013 Paris 387 725 245
Ipsos Observer SA 99,99 France 35, rue du Val de Marne 75013 Paris 392 901 856
Ipsos Novaction SA 100 France 35, rue du Val de Marne 75013 Paris 722 003 209
Ipsos Brussels SA 82 Belgique 243, boulevard Sylavain Dupuis 1070 Bruxelles
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Sociétés consolidées par intégration globale (suite)

Entreprises Forme % Pays  Adresse

consolidées d'intérét

Inra in Belgium SA 100 Belgique  159-165, avenue de la couronne B1os0 Bruxelles
Ipsos UK Ltd Co. 100 GB Elmgrove Road Harrow HA1 2QG

Pricesearch Ltd Co 100 GB Elmgrove Road Harrow HA1 2QG

Ipsos CatiCentre Ltd. Co 100 GB Elmgrove Road Harrow HA1 2QG

Ipsos Insight Ltd. Co 100 GB Elmgrove Road Harrow HA1 2QG

Ipsos Access Panel UK Ltd. Co 100 GB Elmgrove Road Harrow HA1 2QG

Ipsos Interactive Services Ltd. Co 63,6 GB Elmgrove Road Harrow HA1 2QG

Research in Focus Ltd. Co 100 GB Lovel Road, Winkfield, Berkshire SL4 2ES
Novaction UK Ltd. Co 100 GB 114A High Street, Eton, Windsor, Berkshire SL4 6AN
Ipsos Health Ltd. Co 50,01 GB Elmgrove Road Harrow HA1 2QG

Ipsos Gmbh Gmbh 100 Allemagne Langelohstrasse 134, 2 000 Hambourg 53
Ipsos Phone Gmbh 100 Allemagne Langelohstrasse 134, 2 0oo Hambourg 53
Ipsos Loyalty Gmbh Gmbh 100 Allemagne Kuuckhoffstrasse 55, 13156 Berlin

Ipsos Access Panel Germany ~ Gmbh 100 Allemagne Hobeluftchaussee 112, 20 244 Hambourg
Novaction MMD Gmbh 80 Allemagne Waidmannstrasse 2, 60596 Frankfurt
Sample KG Gmbh 100 Allemagne Papenkamp 2-6 D23879 M&lln Germany
Trendtest Gmbh 100 Allemagne Kolonnenstrasse 26, 2,Hof,1,0G 10829 Berlin
Sample QM Gmbh 100 Allemagne Papenkamp 2-6 D23879 M&lln Germany
Sample Gmbh Gmbh 100 Allemagne Papenkamp 2-6 D23879 M&lln Germany
Forshung und Entwicklung Gmbh 100 Allemagne Langelohstrasse 134 22549 Hamburg

Ipsos SRL 100 Italie 10 Via Crocefisso, 20 122 Milano

Ipsos Operations SRL 100 Italie 10 Via Crocefisso, 20 122 Milano

Ipsos ASI Italy SRL 100 Italie 10 Via Crocefisso, 20 122 Milano

Ipsos Novaction Italia SRL 100 Italie Viale Lombardia, N20 20131 Milano

Ipsos Public Affairs SRL 65 Italie Via Mauro Macchi 61, 20124 Milan Italy
Ipsos-Szonda Sté hongroise 50,1 Hongrie 1081 Budapest Kdztarsasag tér 3

Demoskop sp z.0.0. Ltd 100 Pologne Pulawska 39/4, Varsaw

Ipsos Polska Ltd 100 Pologne UL,Pulawska 39/4 Warsaw 02,508 Pologne
ICEE Polska Ltd 100 Pologne UL,Pulawska 39/4 Warsaw 02,508 Pologne
Ipsos NMR Ltd 63,6 Roumanie  Str I.C. Bratianu, bl A1, sc A, ap8, Jud Arges Pitesti Rumania
Ipsos NMR Ltd 100 Suéde Landsvdgen 52, 172 63, Malmd

IMRI Holding AB Ltd 100 Suéde Landsvdgen 52, 172 63, Malmo

IMRI AB Ltd 100 Suéde Landsvdgen 52, 172 63, Malmo

Ipsos Eureka AB Ltd 100 Suéde Box 6733 113 85 Stockholm

Intervjubolaget Ltd 100 Suéde Strengbergsgatan 2 871 33 hdrnosand Suéde
Ipsos Sweden AB Ltd 100 Suéde Landsvagen 52-s-17263 Sundbyberg Suéde
Ipsos ASI AB Ltd 100 Suéde Landsvagen 52-s-17263 Sundbyberg Suéde
Ipsos Central Eastern Europe  Ltd 100 Russie 16/23 Tverskaya-Yamskaya 125 047 Moscow
Ipsos Ceska Republika s.r.o Ltd 100 Rep. Tchéque Skolska 32 11000 Praha 1

Ipsos Ukraine Ltd 100 Ukraine 17 Reitarka street, 01034 Kyiv

Ipsos Operaciones SA 100 Espagne  Calle Alcala, 96 28 oog Madrid
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Sociétés consolidées par intégration globale (suite)

Entreprises Forme % Pays  Adresse

consolidées d'intérét

Ipsos Investigacion de Merc.  SA 100 Espagne  Avenida de Burgos, 12 28 036 Madrid

Ipsos Estudios internacionales SA 85 Espagne  Avenida de Burgos, 12 28 036 Madrid

Ipsos USA Inc. 100 USA 333 W. Wacker Drive Chicago, Illinois 60611 Etats-Unis

Ipsos America Inc. 100 USA 301, Merrit 7, Norwalk, CT 06851

Ipsos ASI Inc. 100 USA 301, Merrit 7, Norwalk, CT 06851

Ipsos Insight Inc. Inc. 100 USA 100 Charles Lindbergh Bd NY 11553 Uniondale

Ipsos-Reid Public Affairs Inc. 100 USA 1101 Connecticut Avenue NW Suite 200, Washington, DC 20036
Ipsos FMC Inc Inc. 100 USA 3130 Crow Canyon Place, suite 400, San Ramon, CA 94583
Ipsos Insight Corp Inc. 100 USA Suite 1100, 1199 West Hastings Street, Vancouver, V6E 3T5
Ipsos Loyalty Inc. Inc. 100 USA 305 Route seventeen Paramus New Jersey 07652

Ipsos Reid Lt partner Ltd 100 Canada Suite 1100, 1199 West Hastings Street, Vancouver, V6E 3T5
Ipsos Canada Ltd 100 Canada 245 Victoria Avenue, Suite10o, Westmount, Quebec H3Z 2Mé6
Ipsos ASI Ltd 100 Canada 245 Victoria Avenue, Suite100, Westmount, Quebec H3Z 2M6
5271 investments Ltd Inc 100 Canada Suite 1100, 1199 West Hastings Street, Vancouver, V6E 3T5
Ipsos Reid Corp Inc 100 Canada Suite 1100, 1199 West Hastings Street, Vancouver, V6E 3T5
Ipsos NPD Canada Inc 100 Canada 240 Duncan Mill Road ON M3B 3R6 Toronto

Ipsos Portugal LDA 100 Portugal  Rua Carlos Malheiro Dias, 11 1700 Lisboa

Ipsos Latin America BV 100 Pays-Bas  Koningslaan 34 1075 aAD Amsterdam

Novaction Argentina SA 100 Argentine  Conesa 2046 - Buenos Aires 1248

Metrica Argentine SA 100 Argentine  Conesa 2046 - Buenos Aires 1248

Socmerc SA 100 Argentine  Vuelta de Obligado 1947 - 3° Piso, Capital Federal C 1428 ADC
Mora Consultoria 100 Argentine  Vuelta de Obligado 1947 - 3° Piso, Capital Federal C 1428 ADC
Geomedia 83,5 Argentine  Juramento 1099 Buenos Aires

Process & Line 50 Argentine  Avenida Santa Fe 5210 - 1° Piso Buenos Aires

Novaction Brazil LDA 100 Brésil Av. 9 de Juuhlo, 5017 Conj. 111 CEP 01407-200 Sao Paolo
Metrica Brazil LDA 100 Brésil Av. 9 de Juuhlo, 5017 Conj. 111 CEP 01407-200 Sao Paolo
Ipsos Marplan Ltda 100 Brésil Praca Ramos de Azevedo 206-13°andar, 01037-010 Sao Paulo
Ipsos Opinion Brazil LDA 100 Brésil Av. 9 de Juuhlo, 5017 Conj. 111 CEP 01407-200 Sao Paolo
Novaction Mexico SA 100 Mexique Insurgentes Sur 933 Piso 5, Colonia Naploes, Mexico (DF)
Metrica Mexico SA 100 Mexique Insurgentes Sur 933 Piso 5 Mexico (DF) Colonia Naploes
Ipsos Bimsa SA 50 Mexique  Sofocles #118, col. Palanco, CP11560 Mexico (DF)

Field Research de Mexico SA 50 Mexique  Av Ingenieros Militares 85 - Mexico (DF)

Ipsos ASI Andina 50,7 Colombie  Carrera 19, Nro 84-51 Nivel 2, Santa Fe de Bogota

Ipsos ASI Venezuela 100 Venezuela La Estancia, Centro comercial Ciudad Tamanaco Torre B Chuao Caracas
Ipsos Hispania 36 Costa Rica Rampa del hospital Calderon Cuardia 125 oeste San José Barrio Otoya
Ipsos Hispania 26 Puerto Rico Calle Fernando Calder #463 San Juan, Puerto Rico 00918
Ipsos Chile Inversiones Ltda 100 Chili Miraflores 222, piso 11 - 6500786 Santiago

Ipsos Search Marketing SA Ltda 50 Chili Avda. Francisco Bilbao 2841, Providencia Santiago

Ipsos Far East Ltd 100 Hong-Kong 540 King's road. North Point

Ipsos China 60 China 2 Chang Zi Street West, Mentougou District, Beijing

Ipsos Asia 100
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Sociétés consolidées par intégration globale (suite)

Entreprises Forme % Pays  Adresse

consolidées d'intérét

Ipsos Market Survey I\ 60 Chine 12/F, Union plaza, n°20 Chao Wai DA Jie, Chaoyang district, Beijing
Ipsos Novaction Singapoure 100 Singapoure 541 Orchard Road, #15-01 Liat Towers 238881 Singapore

Ipsos Novaction KK 100 Japon Toen Building 31, Daikyo-Cho-Shunjuku-Ku Tokyo 160

Ipsos Japan Statistics Research Ltd 100 Japon 3-5-8 Nakameguro, Meguro-Ku, Tokyo 1530061 Japan

Ipsos Japan Marketing 100 Japon 3-5-8 Nakameguro, Meguro-Ku, Tokyo 1530061 Japan

Ipsos Taiwan 100 Taiwan Kee lung road Taipei

Ipsos Korea 51 Corée Woori B/D,26-12 Jamwon-Dong, Seocho-Gu, Seoul 137-903, Korea
Ipsos Australia PTY PTY Ltd 100 Australie  Level 2,1 Mc Laren Street, 2060 North Sydney

Novaction Australasia PTY Ltd 100 Australie  Level 2,1 Mc Laren Street, 2060 North Sydney

| view Ltd 100 Australie  Level 2,1 Mc Laren Street, 2060 North Sydney

AGB Stat Ipsos 37,47 Liban 13 Youssef Karam Street, Sin-el-Fil, BP 55103, Beyrouth

Ipsos Stat 50,49 Bahrein City Centre, government avenue, Bldg 203 Manama

Ipsos Stat KSA 30,6 Arabie Saoudite ~ Yamamah Bldg, Tahlia Str. Jeddah

Ipsos Stat 24,99 Liban 13 Youssef Karam Street, Sin-el-Fil, BP 55103, Beyrouth

Ipsos Stat 24,99 Syrie Mazzeh Highway, Mouhafaza, Building 6, Damas

Ipsos Stat 24,99 Jordanie Wasfi Al-Tal Street, Tabba' Group Commercial Complex Amman 11183
Ipsos Stat 24,99 Emirats Cheick Zayed Road, Bourj Al Salam, Office 202, Dubat

Ipsos Stat 24,99 Koweit Salhya Shuada'a Str P.0 Box 22417 -13085 Safat

Ipsos Antilles 45,9 Antilles Habitation desfourneaux 97212 Saint-Joseph La Martinique

Ipsos Océan indien 25,3 La Réunion 12, rue de Nice 97400 La Réunion

Ipsos Dom 51 Antilles Habitation desfourneaux 97212 Saint-Joseph La Martinique

Ipsos Caraibean and Central America 51 Rép. Dominicaine Isabel la Catélica, 151 Altos, Zona colonial, Santo Domingo DN
Ipsos Dominicana 45,9 Rép. Dominicaine Isabel la Catélica, 151 Altos, Zona colonial, Santo Domingo DN

Sociétés consolidées par mise en équivalence

Entreprises Forme % Pays Adresse N° Siren
consolidées d'intérét
Espace TV Communication SA 28 % France 30, rue d'Orléans, 92 200 Neuilly-sur-Seine

Il. PRINCIPES COMPTABLES ET METHODES D’EVALUATION

Les comptes consolidés sont établis en conformité avec le réglement CRC n® 99-02 homologué par 'arrété du 22 juin 1999.
Tous les montants sont exprimés en milliers d'euros.

Le réglement CRC n® 2002-10 sur les dépréciations d’actifs n’a pas été appliqué de facon anticipée.

A. Principes de consolidation

Méthode de consolidation

Les sociétés contrdlées de maniére exclusive par le Groupe que ce soit de droit (détention directe ou indirecte de la majo-
rité des droits de vote), contractuellement ou de fait (direction durable des opérations financiéres et opérationnelles)
sont consolidées par intégration globale. Les comptes sont pris a 100 %, poste par poste, avec constatation des droits
des actionnaires minoritaires.
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Les sociétés contrdlées conjointement par le Groupe sont consolidées par intégration proportionnelle. Les comptes sont
pris, poste par poste, au pourcentage détenu par le Groupe.

Les sociétés non contrdlées exclusivement par le Groupe mais sur lesquelles Ipsos exerce une influence notable sont
consolidées selon la méthode de la mise en équivalence si le pourcentage de contrdle est supérieur a 20 %.

Le Groupe n’exerce pas de controle sur des entités ad hoc dans lesquelles aucune participation n’est détenue.

Date de premiére consolidation

Les sociétés entrant dans le périmétre en cours d’année sont consolidées a partir de leur date d’acquisition si elles
disposent d’une situation comptable a cette date, ou a défaut a partir de leur derniére situation connue.

Durée des exercices comptables et date de cloture

Les comptes consolidés couvrent une période de 12 mois allant du 1 janvier au 31 décembre 2004. Toutes les sociétés
arrétent leurs comptes au 31 décembre.

Ecart de premiére consolidation

L’écart de premiére consolidation représente ’excédent du colt d’acquisition des titres des sociétés consolidées sur la
quote-part d’actif net comptable a la date d’acquisition. Cet écart est analysé et affecté, s’il y a lieu, sur les postes
d’actif et de passif, le solde étant porté en écart d’acquisition.

Les écarts d’acquisition sont amortis sur une durée maximale de vingt ans. Des durées inférieures ont été retenues pour
ceux apportés par la société Insight Marketing lors de son entrée dans le groupe Ipsos, concernant les sociétés Insight
Marques et Ipsos Brussels, amortis sur une durée de sept ans et, pour ceux apportés par I’ex-société GST (entité absor-
bée par Ipsos Operations (ex-Ipsos Interviews) en 2000), amortis sur une durée de sept a dix ans.

Les écarts d’acquisition font 'objet d’une évaluation globale a chaque cloture pour s’assurer que leur valeur nette

comptable n’excéde pas leur « valeur recouvrable », autrement dit la valeur la plus élevée entre la juste valeur et la valeur

d’utilité :

- la juste valeur peut étre basée sur des multiples de chiffre d’affaires et de résultat retenus lors de transactions récentes
tenant compte des niveaux d’activité, de la rentabilité passée ou prévisible et des facteurs économiques, financiers ou
sectoriels ;

- la valeur d’utilité est la valeur actualisée des flux de trésorerie futurs. Les estimations sont faites sur la base de
données prévisionnelles provenant de budgets et plans établis par la direction. Le taux d’actualisation retenu intégre
le taux de rendement attendu par un investisseur et la prime de risque propre a l'activité du Groupe. Le taux de
croissance a l'infini retenu dépend des zones géographiques.

Les tests de dépréciation sont réalisés au niveau du plus petit groupe d’unités génératrices de trésorerie auxquelles
[’écart d’acquisition peut étre raisonnablement affecté, i.e au niveau de la région pour ’Amérique latine et "’Amérique du
Nord et du pays pour les autres.

Les écarts d’acquisition sont assimilés a des actifs de ’entreprise détentrice des titres et, par conséquent, sont évalués
a leur cours historique et sont maintenus en euros dans les comptes du Groupe.

Les acquisitions réalisées par le groupe Ipsos sont exclusivement réalisées dans le domaine des études. En conséquence,
le groupe acquiert des sociétés de services dont la valeur est estimée non pas en considération des actifs corporels mais

en fonction de sa position actuelle et future sur le marché des études tant en termes de propension a générer du
bénéfice que de sa faculté a exploiter l'expérience acquise dans ce métier.

Ainsi, le prix payé représente pour sa majorité le patrimoine incorporel de la société mis en évidence lors de son évalua-
tion, sans que l'on puisse identifier avec précision les éléments constituant ce patrimoine. C'est pourquoi l'écart
d'acquisition est généralement assez proche du co(t d'acquisition (environ 95 % du codt d'acquisition).

Conversion des comptes des filiales étrangéres

La méthode utilisée est celle du taux de cloture pour les valeurs de bilan (hors les capitaux maintenus au codt
historique), et celle du taux moyen pour le compte de résultat. Le résultat dans les capitaux propres est au taux moyen,
[’écart avec le taux de cldture faisant partie des réserves consolidées.
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Les taux de change utilisés a fin décembre 2004 pour les principales devises sont les suivants :

(selon l’euro) Taux moyen Taux de cléture
usb 1,243 1,362
CAD 1,616 1,641
GBP 0,678 0,705
ARS 3,653 4,050

Opérations et comptes réciprogues

Les soldes au 31 décembre des comptes de créances et de dettes entre sociétés du Groupe, les charges et les produits
réciproques entre entreprises intégrées ainsi que les opérations intra-groupe telles que paiements de dividendes, plus
ou moins-values de cession, dotations ou reprises de provisions pour dépréciation de titres consolidés, ou de préts a des
sociétés du Groupe, marges internes sont éliminés en tenant compte de leur effet sur le résultat et I'impot différé.

B. Régles comptables et méthodes d'évaluation

Immobilisations incorporelles

Les immobilisations incorporelles figurent au bilan a leur colt d'acquisition. Il s'agit :
- de frais d’établissement ;
- de logiciels informatiques et assimilés. La durée d'amortissement retenue est de un an a cing ans ;

- de fonds commerciaux. La durée d'amortissement retenue, identique a celle des écarts d’acquisition, est de trois a vingt
ans;

- des colts de création des panels off-line. La durée d'amortissement retenue correspond a la durée de vie des
panelistes (généralement trois ans) ;

- des colts de création des panels on-line et des colits liés a 'augmentation de la taille des panels ; ces colts sont
activés et non amortis. Les colts de maintenance permettant de les maintenir en I’état sont comptabilisés au compte
de résultat ;

- de frais de développement ; ces codts externes sont capitalisés lorsque les projets de recherche appliquée et de déve-
loppement en cours sont identifiables et évaluables de maniére fiable, nettement individualisés et ont de sérieuses
chances de rentabilité commerciale. A compter de la mise en production, ces frais de développement sont amortis linéai-
rement sur une durée de trois ans. Les frais de développement internes sont enregistrés en charges dans I’exercice.

Immobilisations corporelles

Les immobilisations corporelles sont évaluées a leur co(t d'acquisition.

Les immobilisations corporelles sont regroupées sur une ligne, elles sont composées d’agencements et d’installations,
de matériel de bureau et informatique, de mobilier de bureau et de matériel de transport.

Les amortissements pour dépréciation sont calculés suivant le mode linéaire, appliqué aux durées d’utilisation estimées :

- agencements et installations deux a onze ans
- matériel de bureau et informatique deux a dix ans
- mobilier de bureau trois a dix ans
- matériel de transport deux a cing ans

Les contrats de location significatifs ayant pour effet de transférer substantiellement au preneur tous les risques et
avantages inhérents a la propriété du bien sont des contrats de location financement. Les contrats de location, autres
que les contrats de location financement, sont des contrats de location exploitation.

La valeur des immobilisations en crédit-bail est inscrite a ’actif ; ces immobilisations sont amorties selon la méthode
décrite ci-dessus. La dette financiére correspondante figure au passif.
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Immobilisations financiéres

Les immobilisations financiéres sont évaluées a leur co(it d'acquisition.

Les titres de participation non consolidés font I'objet d’une provision pour dépréciation si leur valeur d’utilité s’avéere
inférieure a leur valeur comptable. La valeur d’utilité des immobilisations financiéres est établie par référence aux capi-
taux propres des participations considérées ajustée pour tenir compte de 'intérét de ces sociétés pour le Groupe ainsi
que de leurs perspectives de développement et de résultat.

Les achats d'actions propres sont enregistrés en diminution des capitaux propres sur la base de leur codt d'acquisition,
a l'exception de ceux effectués a des fins de régularisation de cours qui sont comptabilisés en valeurs mobiliéres de pla-
cement et pour lesquelles les gains et pertes sur cession d'actions propres sont comptabilisés en résultat.

Stocks et travaux en cours

La valeur brute des marchandises et des approvisionnements comprend le prix d'achat et les frais accessoires.

Les travaux en cours sont évalués en tenant compte des codts directement imputables aux études non terminées a la cléture.

Créances

Les créances sont valorisées a leur valeur nominale. Une provision pour créance douteuse est enregistrée au cas par cas,
aprés analyse menée dans le cadre du processus de recouvrement des créances mis en place.

Valeurs mobilieres de placement

Les valeurs mobiliéres de placement sont évaluées au bilan pour leur colt d’acquisition, ou leur valeur de marché si
celle-ci est inférieure.

Provisions pour risques et charges

Les provisions pour indemnité de départ a la retraite et les provisions pour codts de restructuration constituent pour
|'essentiel le poste de provisions inscrites au passif mentionné au bilan au 31 décembre 2004.

Les régimes de retraite et avantages postérieurs a ’emploi sont enregistrés de la facon suivante :
- régimes a cotisations définies : le Groupe comptabilise en charge les cotisations a payer lorsqu’elles sont encourues ;

- régimes a prestations définies : les estimations des obligations du Groupe au titre des régimes de retraite a prestations
définies sont généralement calculées en utilisant la méthode des unités de crédit projetées. Cette méthode prend en
compte, sur la base d’hypothéses actuarielles, la probabilité de durée de service future du salarié, le niveau de rému-
nération futur, ’espérance de vie et la rotation du personnel. L’obligation est actualisée en utilisant un taux d’actuali-
sation approprié pour chacun des pays concernés.

Impéts différés

La méthode utilisée pour la constatation des impositions différées est celle du report variable et de 'utilisation de la
conception étendue.

Les décalages temporaires d'imposition et les retraitements de consolidation donnent lieu a constatation d'impdts
différés.
Les impots différés relatifs aux déficits fiscaux reportables ne sont comptabilisés que si leur récupération est probable.

Les actifs et passifs d’impdt différé ne sont pas actualisés, un échéancier fiable de reversement ne pouvant étre établi.

Reconnaissance des revenus

Le chiffre d'affaires est reconnu de fagon préférentielle selon la méthode du « prorata temporis » entre la date de
démarrage effectif des travaux (accord juridique implicite) et la date de fin du contrat (présentation substantielle des
conclusions de ’étude).

Une méthode dérogatoire justifiée par des mesures, historiques ou événements précis, peut étre cependant suivie si la
méthode linéaire ne reflétait pas exactement le pourcentage de réalisation sur la durée de 'étude.
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Définition de la marge brute

La marge brute correspond au chiffre d’affaires duquel sont déduits les codts directs, autrement dit les colts externes
variables payés pour la collecte des données (biens et services fournis par des prestataires externes, rémunérations des
personnels temporaires payés a la tdche ou au temps passé, sous-traitants pour les travaux sur le terrain).

Frais d'émission d'emprunt

Les frais d'émission d'emprunts sont étalés sur la durée de vie des emprunts concernés.

Ecarts de conversion latents

Pour les opérations dont les termes sont suffisamment voisins toutes devises confondues, les pertes et les gains latents
sont considérés comme concourant a une position globale de change et le montant de la provision pour perte de
change est limité a ’excédent des pertes sur les gains.

C. Variations de périmétre

Aucune des acquisitions intervenues sur l’exercice n’est jugée significative car n’impactant pas le total du bilan, du
chiffre d’affaires et du résultat d’exploitation du Groupe de plus de 15 %.

L’impact global de ces acquisitions respectivement sur le total du bilan, le résultat d’exploitation et le chiffre d’affaires
est non significatif sur la période.

IIl. NOTES SUR LES PRINCIPAUX POSTES DU BILAN ET DU COMPTE DE RESULTAT

A. Notes sur le bilan

Note 1 - Immobilisations incorporelles et corporelles

Mouvements de ’exercice

Valeurs Augmentations Diminutions Reclassements Variations Valeurs

brutes et mouvements de périmétre brutes
au divers et de change au
01/01/2004 31/12/2004

Immobilisations incorporelles
Frais d'établissement 523 67 9 (15) (53) 513
Frais de recherche 800 606 1406
Autres immo. incorporelles 31604 5 493 425 (81) (151) 36 440
Total 32 927 6 166 434 (96) (204) 38359

Ecarts d'acquisition

et fonds commerciaux® 360 487 22 062 43 25 (8651) 373880
Immobilisations corporelles 62388 7 258 5991 (324) 3293 66 624
TOTAL GENERAL 455 802 35 486 6 468 (395) (5562) 478 863

(1) Les nouveaux écarts d’acquisition constatés sur la période sont principalement intervenus en Asie-Pacifique (17 M€) et en Europe (4 M€).
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Amortissements

Amort. Augmentations Diminutions Reclassements  Variations Amort.
et prov. et mouvements de périmétre et prov.
au divers et de change au
o1/01/2004 31/12/2004

Immobilisations incorporelles
Frais d'établissement 212 147 (122) 237
Frais de recherche 769 36 1 806
Autres immo. incorporelles 21350 5076 480 (49) (231) 25 666
Total 22331 5 259 480 (49) (352) 26709

Ecarts d'acquisition

et fonds commerciaux 65 884 18 220 (1341) 82763
Immobilisations corporelles 44 853 6 787 4 666 (328) 857 47 503
TOTAL GENERAL 133 068 30 266 5146 (377) (836) 156 975

Détail des écarts d’acquisition et fonds de commerce par zone géographique

Zones Montant brut Amortissements Montant net
France 46 327 10 120 36 207
Europe hors France 65 887 19 924 45 963
Amérique latine 33037 8944 24 093
Amérique du Nord 196 018 41353 154 665
Asie 24 688 1340 23 348
Moyen-Orient 1211 270 941
Australie 6 712 812 5 900
TOTAL 373 880 82763 291 117

Détail des immobilisations incorporelles (hors écart d’acquisition) et des immobilisations corporelles par zone

géographique

Zones Immobilisations incorporelles Immobilisations corporelles
(hors écart d'acquisition)

Brut Amort. Net Brut Amort. Net
France 13 252 9 965 3287 4 295 1495 2 800
Europe hors France 9397 7 018 2379 30 140 25778 4 362
Amérique latine 398 202 196 3092 2 040 1052
Amérique du Nord 14 419 9113 5 306 20 686 14 070 6 616
Asie-Pacifique 674 231 443 6332 2 441 3891
Moyen-Orient 219 180 39 2 079 1679 400
TOTAL 38 359 26 709 11 650 66 624 47 503 19 121
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Note 2 - Immobilisations financiéres

Valeurs Augmentations Diminutions Variation Valeurs
brutes de périmétre brutes
au et Ecart au
o1/01/2004 de change 31/12/2004
Titres de participation
non consolidés 150 147 31 266
Titres mis en équivalence 287 1 288
Sous-total 437 148 31 554
Créances rattachées
a des participations
Préts 484 281 89 2 846 3522
Autres® 2 897 222 618 819 3320
Sous-total 3381 503 707 3 665 6 842
TOTAL 3 818 651 738 3 665 7 396

(1) Le groupe Ipsos n'étant pas propriétaire des locaux occupés, l'ensemble de ce poste correspond aux dépdts de garantie versés pour lesdites locations.

Titres de participation non consolidés

Les participations dont la consolidation n’aurait pas d’incidence significative ne sont pas consolidées (sociétés détenues
a moins de 20 % ou sans activité).

% d'intérét Valeur brute Dépréciation Valeur nette

European Opinion Research Group® 60 % 60 60 Pays-Bas

European Flash Survey 50 % 50 50 Pays-Bas

Ipsos Philippines® 99 % 147 147  Philippines

Getas irwik® 60 % 9 9 Pologne
266 9 257

(1) En cours de liquidation.
(2) Création de Uentité en fin d’année, consolidée en 2005.

Informations sur les principales entreprises mises en équivalence

Contribution aux capitaux propres Contribution aux résultats consolidés
(résultat inclus) (hors amortissement Ecart Acquisition)

Espaces TV Communication 65
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Note 3 - Créances et autres dettes

Mouvements de ’exercice des créances et autres dettes

Rubriques Valeurs Mouvements Variation Variation Valeurs
brutes de périmétre de change brutes
au 01/01/2004 au 31/12/2004
Clients et comptes rattachés 163 832 28 643 5824 (7 256) 191 043
Autres créances 23 660 5187 (964) 27 883
TOTAL DES CREANCES 187 492 33 830 5 824 (8 220) 218 926
Clients avances et acomptes 4 654 2 895 289 (177) 7 661
Fournisseurs et comptes rattachés 69 013 13 510 3984 (2973) 83534
Autres dettes fiscales et sociales 54 360 (7 022) 555 (1758) 46 135
Autres dettes 10 700 (3233) (90) (165) 7 212
Dettes sur immobilisations et
comptes rattachés 13 159 12 318 (130) 25 347
TOTAL DES AUTRES DETTES 151 886 18 468 4738 (5 203) 169 889

Echéance des créances et des autres dettes

Toutes les créances et autres dettes (a ’exception des dettes sur immobilisations) ont une échéance inférieure a un an.

Note 4 - Comptes de régularisation actif et passif

31/12/2004 31/12/2003 31/12/2002
Comptes de régularisation actif
Charges constatées d'avance 5 061 5 428 6 070
Charges a répartir 1883 1673 1134
Ecart de conversion actif © 4 519 3 645 1795
Impdts différés 10 741 6 786 3349
Autres 5
Total 22 204 17 537 12 348
Comptes de régularisation passif
Produits constatés d'avance 16 568 14 148 16 038
Ecart de conversion passif © 2737 2 458 744
Total 19 305 16 606 16 782

(1) Les écarts de conversion actifs et passifs sont incrits au bilan. Si la méthode préférentielle énoncée par le réglement CRC n° 99-02 avait été appliquée,
le résultat financier au 31/12/04 serait majoré de 0,4 M €.
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Note 5 - Variation des capitaux propres

Tableau de variation des capitaux propres, part du Groupe

Part du Groupe Capital  Primes Réserves Résultat Ecart de Total des
consolidées de l'exercice conversion ® capitaux
propres
SITUATION AU 31 DECEMBRE 2001 6 415 175 520 7 161 2023 3792 194911
- Variation de capital de
|'entreprise consolidante 590 (1531) (941)
- Résultat consolidé de ['exercice
(part du Groupe) 7132 7132
- Affectation du résultat N-1 2023 (2 023)
- Distribution effectuée par
|'entreprise consolidante (2 140) (2 140)
- Variation des écarts de conversion (13203) (13 203)
- Autres mouvements 3074 (3273) (199)
SITUATION AU 31 DECEMBRE 2002 7005 173 989 10 118 7132 (12684) 185560
- Variation de capital de
|'entreprise consolidante 43 1056 1099
- Résultat consolidé de |'exercice
(part du Groupe) 12 036 12 036
- Affectation du résultat N-1 7132 (7 132)
- Distribution effectuée par
|'entreprise consolidante (2 203) (2 203)
- Variation des écarts de conversion (5 368) (5 368)
- Autres mouvements (597) (597)
SITUATION AU 31 DECEMBRE 2003 7048 175 045 14 450 12 036 (18 052) 190527
- Variation de capital de
|'entreprise consolidante 51 1297 1348
- Résultat consolidé de |'exercice
(part du Groupe) 11 682 11 682
- Affectation du résultat N-1 12 036 (12 036)
- Distribution effectuée par
|'entreprise consolidante (6 233) (6 233)
- Variation des écarts de conversion (3 217) (3 217)
- Autres mouvements (199) (199)
SITUATION AU 31 DECEMBRE 2004 7099 176 342 20 054 11 682 (21269) 193 908
(1) Dont écarts de conversion figés au 31 décembre 1999 relatifs aux filiales étrangéres
situées dans les pays de 'Union économique et monétaire. (445)
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Tableau de variation des intéréts minoritaires

Intéréts minoritaires Résultat Autres Ecart Total
de intéréts de des intéréts
l’exercice minoritaires conversion® minoritaires
SITUATION AU 31 DECEMBRE 2001 2153 3544 (147) 5 550
- Distribution de dividendes aux minoritaires (1 705) (1 705)
- Modification du périmétre de consolidation (217) (217)
- Variation des écarts de conversion 679) 679)
- Résultat consolidé de |'exercice (intéréts minoritaires) 3382 3382
- Autres mouvements (2153) 2153
SITUATION AU 31 DECEMBRE 2002 3382 3775 (826) 6331
- Distribution de dividendes aux minoritaires (1586) (1586)
- Modification du périmétre de consolidation 542 542
- Variation des écarts de conversion 84) (84)
- Résultat consolidé de l'exercice (intéréts minoritaires) 2 698 2 698
- Autres mouvements (3382) 3382
SITUATION AU 31 DECEMBRE 2003 2698 6113 (910) 7 901
- Distribution de dividendes aux minoritaires (1939) (1939)
- Modification du périmétre de consolidation (354) (354)
- Variation des écarts de conversion (883) (883)
- Résultat consolidé de 'exercice (intéréts minoritaires) 2972 2972
- Autres mouvements (2 698) 2 698
SITUATION AU 31 DECEMBRE 2004 2972 6 518 (1793) 7 697
(1) Dont écarts de conversion figés au 31 décembre 1999 relatifs aux filiales étrangéres situées
dans les pays de I'Union économique et monétaire o

Note 6 - Provisions

Nature Montant Augmentations Diminutions Diminutions Variations  Variations Montant
des provisions au (provision  (provision de de au
01/01/2004 utilisée) non périmétre change/ 31/12/2004

utilisée) Autres

mouvements

Provisions inscrites au passif

Risques et charges® 6576 2727 2 828 684 (255) 6904
Retraite 3953 960 286 3348 (325) 7 650
Impots différés passifs 6 639 1755 (14) (666) 7 714
Provision pour restructuration 4 115 2 804 1560 (224) 2 647
Sous-total 21283 5 442 5632 286 5578 (1 470) 24 915
Provisions inscrites a l'actif

Provision sur comptes clients 3 604 1118 271 182 (349) 4 284
Provisions pour autre actif circulant 9oo 7 13 (10) ©) 881
Provision sur valeurs mobiliéres 78 78
Provision pour actif immobilisé 284 (84) 200
Sous-total 4 866 1125 284 172 (436) 5 443
TOTAL GENERAL 26 149 6567 5632 570 5750 (1906) 30358

(1) Dont des provisions pour pertes de change a hauteur de 2,2 M€.
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Note 7 - Emprunts et dettes financiéres

Dettes financiéres

Solde au 31/12/2004

inf. entre un sup.
aunan etcingqans  acingans
Emprunt obligataire® 66 074 28 323 37 751
Emprunts auprés des établissements de crédit 108 617 10 619 97 998
Autres dettes financiéres® 2 502 2502
Intéréts courus sur dettes financiéres 389 389
Concours bancaires courants 13 314 13 314
Total A 190 896 26 824 126 321 37 751
Trésorerie active Solde au 31/12/2004
inf. entre un sup.
aunan etcingans acing ans
Valeurs mobiliéres de placement 1683 1683
Disponibilités 30932 30932
Total B 32 615 32 615 - -
ENDETTEMENT NET (A-B) 158 281 (5791) 126 321 37751

(1) En mai 2003, une émission obligataire a dix ans d’un montant de 9o millions de dollars a été réalisée et placée sur le marché privé auprés des compagnies
d’assurance américaines. Des swaps de taux d'intérét de méme échéance ont été mis en place afin de couvrir les échéances bi-annuelles de paiement
des intéréts. Au 31 décembre 2004, les en-cours de swaps de taux étaient de 30 8oo KUSD (valeur de marché = - 537 KUSD).

(2) Dont 1 406 K€ concernent les dettes relatives aux « locations financement ».

Répartition des emprunts auprés des établissements de crédit et emprunt obligataire entre taux fixe et taux variable

et par devise (avant prise en compte des swaps)

Emprunts contractés auprés des établissements de crédit + emprunt obligataire

Solde au 31/12/2004 Taux fixe Taux variable
En dollars américains (USD) 72 683 66 074 6 609
En euros (EUR) 86 145 637 85 508
En dollars canadiens (CAD) 7 761 7 761
En dollars australiens (AUD) 1947 1947
En Hong-Kong dollar (HKD) 472 472
En livre anglaise (GBP) 567 567
En yen (JPY) 4 306 4 306
Autres 811 811
TOTAL 174 692 72395 102 297

B. Notes sur le compte de résultat

Dans un objectif d'amélioration de la qualité de son information financiére, le groupe Ipsos a choisi de présenter en
annexe son compte de résultat par nature et de mettre en avant le compte de résultat par destination, sus-mentionné,
ol les notions de colits directs et de marge brute, auxquelles la profession des sociétés d'études a généralement
recours, sont dégagées.
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Le compte de résultat par nature

Exercice Exercice Exercice

Notes 2004 2003 2002
Chiffre d'affaires 1 605 594 569 708 538 426
Production stockée (22) 2092
Production immobilisée 160 430
Reprises sur provisions, amortissements
et transferts de charges 2 642 1463 2 785
Autres produits 1910 1080 2589
Total des produits d'exploitation 610 284 574 343 544 230
Achats de matiéres premiéres et autres
approvisionnements 703 3279 8 063
Autres achats et charges externes 266 485 248 638 228 202
Imp0ots, taxes et versements assimilés 1868 1635 1824
Salaires, traitements et charges sociales 272 266 254 446 240 412
Participation des salariés 444 497 357
Dotations aux amortissements et aux provisions 13 840 15 161 17 078
Autres charges 4 665
Total des charges d'exploitation 555 606 523 656 500 601
RESULTAT D'EXPLOITATION 54 678 50 687 43 629
(Charges) / Produits financiers nets 2 (8 911) (7 054) (5 856)
RESULTAT COURANT DES ENTREPRISES INTEGREES 45 767 43 633 37773
(Charges) / Produits exceptionnels nets 3 (3138) (428) (144)
RESULTAT AVANT IMPOT DES ENTREPRISES INTEGREES 42 629 43 205 37629
Impot sur les bénéfices 4 9 069 10 259 10 555
RESULTAT APRES IMPOT DES ENTREPRISES INTEGREES 33 560 32946 27 074
Quote-part Résultat MEQ 34 39
Dotation aux amort. des écarts d'acquisition
et des fonds commerciaux 18 906 18 246 16 599
RESULTAT NET TOTAL 14 654 14 734 10 514
Part revenant aux intéréts minoritaires 2972 2698 3382
RESULTAT NET, PART DU GROUPE 11 682 12 036 7132
RESULTAT NET, PART DU GROUPE
AVANT AMORTISSEMENT DES ECARTS
D'ACQUISITION ET DES FONDS COMMERCIAUX 30588 30 282 23 731
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Note 1 - Chiffre d’affaires

Par zone Exercice 2004 Exercice 2003 Exercice 2002
France 96 022 90 953 90 786
Grande-Bretagne 64 750 62 293 63 091
Allemagne 44 813 48 420 51377
Italie 27 601 21780 17 483
Espagne 24189 21766 19 520
Hongrie 6 844 5 488 4 614
Belgique 15 437 21203 2947
Pologne 4 615 3959 2994
Roumanie 21 115 110
Portugal 792 932 950
République Tchéque 104 59 15
Ukraine 406 496 249
Irlande/ Russie 6 401 5356 3386
Suéde 7 562 6 846 4147
Total Europe 299 557 289 666 261 669
Etats-Unis 153 395 151977 132 112
Canada 56 725 58 290 78 460
Total Amérique du Nord 210 120 210 267 210 572
Argentine 4372 3 656 2824
Brésil 19 247 17 315 18 724
Colombie 1156 534 701
République Dominicaine 286 206 194
Costa Rica 582 424

Venezuela 427 318

Chili 2 419 2074 2054
Puerto Rico 1181

Mexique 22 035 20720 23 254
Total Amérique du Sud 51 705 45 247 47 751
Australie 13 781 6121 2 210
Japon 11 285 6 695 6 829
Hong-Kong 1271 1576

Taiwan 1220 475

Corée 4 225

Chine 5 630 4 206 4599
Total Asie-Pacifique 37 412 19 073 13 638
Liban 2 075 2 244 2582
Syrie 224 158 75
Jordanie 755 669 637
Koweit 563 433 689
Arabie Saoudite 1708 1225

Emirats Arabes Unis 1475 726 813
Total Moyen-Orient 6 800 5 455 4796
CHIFFRE D'AFFAIRES TOTAL 605 594 569 708 538 426
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Par type d'études

Exercice 2004

Exercice 2003

Exercice 2002

Marketing 328 516 304 647 299 069
Mesure de l'efficacité publicitaire 136 814 127 136 111 412
Médias 48 952 48 436 48 881
Opinion et recherche sociale 35 135 40 927 30 683
Qualité et satisfaction de clientéle 53 168 45 878 44 414
Autres 3 009 2 684 3967
CHIFFRE D'AFFAIRES TOTAL 605 594 569 708 538 426

Note 2 - Résultat financier

Exercice 2004 Exercice 2003 Exercice 2002

Produits financiers sur des placements a court terme 2 040 2 718 318
Gain de change 2 004 2853 2 501
Charges financiéres sur emprunts et crédits baux (8 151) (7 057) (6 013)
Perte de change (3 526) (5 664) (2 551)
Reprises et dotations aux provisions a caractére financier (1 708) (96) (412)
Autres 427 192 301

RESULTAT FINANCIER (PERTE) (8 914) (7 054) (5 856)

Note 3 - Résultat exceptionnel

Exercice 2004 Exercice 2003 Exercice 2002

Plus ou moins-value de cession (1180) (237) (230)
Dotations et reprises de provisions a caractére exceptionnel (92)
Autres (1958) (191) 178
RESULTAT EXCEPTIONNEL (PERTE) (3138) (428) (144)

Outre la moins-value de cession dégagée suite a la mise au rebut des agencements dans les anciens locaux occupés par
les équipes frangaises avant leur regroupement sur un seul site a Gentilly, le résultat exceptionnel comprend également
les indemnités de rupture de baux et des frais de remise en état pour ces méme locaux.
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Note 4 - Impét sur les bénéfices

Le rapprochement entre le taux légal d'imposition en France et le taux effectif constaté est le suivant

Exercice 2004

Résultat avant imp6t des entreprises intégrées 42 626
Retraitements (8 365)
- Part déductible des amortissements de survaleurs (7 014)
- Frais d'augmentation de capital déductibles

- Autres différences permanentes (1351)
Base taxable 34 261
Impot théorique au taux d'imposition d'Ipsos SA (11 758)
Imp6t total comptabilisé (9 069)
- Imp0t courant (9336)
- Imp0ot différé 267
Taux d'impét effectif 21,28 %
Différence entre 'imp6t comptabilisé et l'imp6t théorique 2689
- Impact des différences de taux d'imposition (325)
- Pertes fiscales non activées 596
- Utilisation de pertes fiscales non préalablement activées (3 402)
- Impact des contributions spécifiques 1069
- Autres (627)

Soldes d'imposition différée par nature de différences temporaires

SOLDE NET 3027
- Méthode de reconnaissance des revenus (1075)
- Provisions 2 900
- Différences de change (40)
- Retraitement d'amortissements : survaleurs (3 535)
- Retraitement d'amortissements : autres immobilisations (229)
- Provisions pour retraites 381
- Charges a payer au personnel 565
- Déficits fiscaux 4276
- Autres éléments (216)
Solde d'impot différé actif 10 741
Solde d'impét différé passif (7 714)
Variation du solde d'imposition différée 2 879
- Variation enregistrée au compte de résultat 267
- Autre mouvement / Mouvements de périmétre 2 145
- Variation des écarts de conversion 4,67
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Intégration fiscale des sociétés francaises

En vertu d'une adhésion, pour une durée de 5 exercices, en date du 30 octobre 1997, le groupe fiscal suivant a été formé,
puis reconduit depuis :

P

- Société "téte de groupe fiscal" : Ipsos,

- Filiales intégrées fiscalement : Ipsos Médias, Ipsos Public Affairs, Ipsos Operations, Ipsos France, Ipsos Insight, Ipsos
Loyalty, IMS SA, Sysprint, Ipsos ASI, Ipsos Music, Ipsos Novaction SA, Ipsos Observer et IAP Holding.

Ainsi le résultat d'ensemble des sociétés incluses dans ce périmétre fiscal fait I'objet d'une imposition unique (impot sur
les sociétés), au titre de I’exercice 2004.

Justification des actifs d’impot différé comptabilisés sur des entités fiscales ayant connu une perte fiscale récente

Les projections chiffrées démontrent que les sociétés concernées récupéreront les déficits fiscaux au plus tard dans les
trois années qui suivent.

Par ailleurs, des déficits fiscaux a hauteur de 3,7 millions d’euros n’ont pas fait I'objet d’une constatation d’impdt
différé actif dans la mesure ol, a ce jour, leur récupération est peu probable a court terme.

IV. INFORMATIONS DIVERSES

1. Engagements hors bilan
Les engagements hors bilan du groupe au 31 décembre 2004 sont les suivants, en milliers d'euros :

Il pourrait &tre versé un complément 81 KCAD en 2005 sous condition de présence au titre de l'exer-
cice de stock-options qui avaient été allouées aux salariés de la société Ipsos Reid antérieurement
au rachat. 50

Dans le cadre du rachat des actions de Publimetria en Amérique latine, il pourrait étre versé
375 KUSD en 2006 si certains critéres financiers étaient remplis. 275

Suite au rachat des minoritaires d'lpsos Sweden et Ipsos IMRI holding AB, des compléments de
prix pourraient étre versés en 2005 et 2006 pour un montant total de 2 640 KSEK. 293

Suite au rachat des minoritaires sur Novaction Australasia, des compléments de prix pourraient
étre versés sur 2005 et 2006 sur la base des comptes 2004 et 2005 pour un montant total de
223 KAUD. 127

Suite au rachat des sociétés en Russie, Ukraine, et Pologne (ICEE-Ukraine-Polska), un complément
de prix maximal de 1 650 KUSD pourrait étre versé sous conditions de présence sur 2005 et 2006
et si certains critéres financiers étaient remplis. 1211

Suite au rachat de la société Marketing Metrics, il pourrait étre versé un complément de prix,
fonction de l'ebit 2005 et 2006 a hauteur de 2 650 KUSD. 1946

Suite a l'acquisition d'Ipsos Puerto Rico, un complément de prix de 331 KUSD pourrait étre versé si
certains critéres financiers étaient remplis. 243

Dans le cadre de l'acquisition d'Ipsos Reid Public Affairs, Ipsos pourrait étre amené a verser un
complément de prix en 2005 en fonction des performances financiéres de cette société. 734

Dans le cadre des acquisitions de Vantis et de TQA, Ipsos pourrait étre amené a verser des
compléments de prix en 2006/2007, fonction des performances financiéres de ces deux sociétés. 331

Dans le cadre de 'acquisition de JSR, Ipsos pourrait &tre amené a verser un complément de prix en
2008 basé sur des critéres financiers correspondant a l’atteinte d’un plan de développement sur la
période 2005-2007. Ce complément de prix est plafonné a 4,7 millions d’euros.

Dans le cadre de l'acquisition de Partner Marketing Research, un complément de prix pourrait étre
versé en 2005 si certains critéres financiers étaient respectés. 103

Les minoritaires d'Active Insights disposent d'options de vente exercables en 2008 sur leur participa-
tion, soit 49 %. Leur prix d'exercice sera fonction des résultats de la société en 2006 et 2007.
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Enfin, les minoritaires de NMR (36,4 %) disposent d'options exercables en 2008.

La présentation faite n’omet pas ’existence d’un engagement hors bilan significatif selon les normes comptables en vigueur.

2. Litiges
Le Groupe n’est pas engagé dans des litiges significatifs.

3. Effectifs
Sociétés intégrées Effectifs moyens Sociétés intégrées Effectifs moyens
globalement permanents globalement permanents
France 632 Argentine 84
Belgique 72 Brésil 190
Italie 134 Chili 66
Allemagne 304 Colombie 6
Hongrie 63 Mexique 163
Grande-Bretagne 387 Venezuela 4
Pologne 79 République Dominicaine 7
République Tchéque 8 Corée 56
Ukraine 16 Hong-Kong 3
Portugal 14 Taiwan 21
Espagne 213 Chine 232
Suéde 54 Japon 122
Russie 74 Liban 85
Roumanie 96 Koweit 16
Etats-Unis 677 Jordanie 27
Canada 564 Syrie 14
Australie 63 Emirats Arabes Unis 25
Singapour 12 Arabie Saoudite 34
Puerto Rico 31 Barhein 5
Costa Rica
TOTAL 4 660
4. Rémunérations versées aux dirigeants

Rémunérations allouées aux membres Rémunérations Jetons de présence
Des organes d'administration, de direction et de surveillance 3129

TOTAL 3129 -

Il s’agit de la rémunération (avantages en nature et bonus compris) versée aux 7 membres du Comité exécutif entre le
1”janvier et le 31 décembre 2004.

5. Données par action
Deux types de résultat par action sont présentés : le résultat de base et le résultat dilué.

Résultat dilué par action

Le résultat dilué par action est calculé selon l'avis n® 27 de ['OEC.
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Les instruments dilutifs sont composés d'option de souscription d'actions et de bons de souscription d'actions (BSA).

La méthode de calcul utilisée est celle du rachat d'actions, avec prise en compte du cours de l'action au 31 décembre de
chacune des années. En conséquence du cours retenu, les instruments relatifs sont exclus de ce calcul.

Détail du calcul

Exercice 2004

Exercice 2003

Exercice 2002

Nombre Nombre Nombre Nombre Nombre Nombre
d’actions moyen  d’actions moyen d’actions moyen
pondéré pondéré pondéré
d’actions d’actions d’actions
31/12/01 6 414 677 6 414 677
Levée d'options 12 688 5 768
Augmentation de capital (IPF) 577 320 276 041
31/12/02 7004597 7004597 7004685 6696 486
Levée d'options 43 360 17 224
31/12/03 7047957 7047 957
Levée d'options 51 461 24 257
Nombre d'actions
supplémentaires a créer au titre
des instruments dilutifs 51 487 51 487 54 296 54 296 72 449 72 449
NOMBRE D'ACTIONS SERVANT
DE BASE AU CALCUL DU RESULTAT
DILUE PAR ACTION 7 150 905 7123701 7102253 7 076 117 7077134 6768 935

6. Options de souscription d’actions

En 1998, le Groupe a décidé de mettre en place un plan d’options de souscription d’actions au bénéfice de ’ensemble des
cadres dirigeants du Groupe. Deux tranches ont été allouées, la premiére le 28 juillet 1998 et la seconde le 10 mai 1999.

Date d'allocation par le CA aux bénéficiaires

28/07/1998

10/05/1999

Nombre d'options attribuées initialement par le CA

97 662
2,47 % du capital
a la date d'attribution

98 236
2,48 % du capital
a la date d'attribution

Nombre de personnes concernées 57 83
Point de départ d'exercice des options 28/07/2003 10/05/2004
Date d'expiration de la période de levée d'options 28/07/2008 28/07/2008
Prix de souscription 20,58 euros 22,87 euros
Nombre d'options restant en vigueur au 31 décembre 2004 9157 19 705
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En 2000, le Groupe a mis en place un nouveau plan de souscription d'actions au bénéfice de I'ensemble de ses salariés.

Trois tranches ont été allouées en 2000, 2001 et 2002.

Date d'allocation par le CA aux bénéficiaires 9/06/2000 8/08/2001 18/12/2002
Nombre d'options attribuées 27 609 11594 35 797 27 148 92 652 9330 84 670
initialement par le CA 1,43 % du capital 1,94 % du capital

Nombre de personnes concernées 489 263 644 533 1948 25 170
Point de départ d'exercice

des options 09/06/05 09/06/03 09/06/03 08/08/05 08/08/04 18/12/06 18/12/05
Date d'expiration de la période

de levée d'options 09/06/08  09/06/07  09/06/08  08/08/09  08/08/09 18/12/10 18/12/10
Prix de souscription 120 euros 67 euros 58 euros
Nombre d'options restant

en vigueur au 31 décembre 2004 21635 5382 19 497 21 813 59 074 7 830 74 920

En 2004, un nouveau plan a été mis en place.

Date d'allocation par le CA aux bénéficiaires 2/03/2004

Nombre d'options attribuées initialement par le CA 22300 117 200
Nombre de personnes concernées 41 209
Point de départ d'exercice des options 3/03/08 2/03/07
Date d'expiration de la période de levée d'options 2/03/12 2/03/12
Prix de souscription 77 euros

Nombre d'options restant en vigueur au 31 décembre 2004 21700 110 050
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7. Organigramme
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2 COMPTES SOCIAUX IPSOS AU 31 DECEMBRE 2004

2.1 RAPPORT GENERAL DES COMMISSAIRES AUX COMPTES
Mesdames, Messieurs les Actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confiée par vos assemblées générales, nous vous présentons notre rapport
relatif a 'exercice clos le 31 décembre 2004, sur :

- le contrdle des comptes annuels de la société Ipsos, tels qu'ils sont joints au présent rapport,
- la justification de nos appréciations,
- les vérifications spécifiques et les informations prévues par la loi.

Les comptes annuels 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 ANNUELS

Nous avons effectué notre audit selon les normes professionnelles applicables en France ; ces normes requiérent la mise
en ceuvre de diligences permettant d'obtenir ['assurance raisonnable que les comptes annuels ne comportent pas
d'anomalies significatives. Un audit consiste a examiner, par sondages, les éléments probants justifiant les données
contenues dans ces comptes. Il consiste également a apprécier les principes comptables suivis et les estimations
significatives retenues pour 'arrété des comptes et a apprécier leur présentation d’ensemble. Nous estimons que nos
contrdles fournissent une base raisonnable a 'opinion exprimée ci-apreés.

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des régles et principes comptables frangais, réguliers et sin-
céres et donnent une image fidéle du résultat des opérations de |'exercice écoulé ainsi que de la situation financiére et
du patrimoine de la société a la fin de cet exercice.

1l. JUSTIFICATION DES APPRECIATIONS

En application des dispositions de l'article L.225-235 du Code de commerce relatives a la justification de nos apprécia-
tions, nous portons a votre connaissance I’élément suivant :

La valorisation des immobilisations financiéres est réalisée selon les régles et méthodes décrites dans la note
« Immobilisations financiéres » de 'annexe. Nous avons vérifié le bien-fondé de ces méthodes et nous nous sommes
assurés de leur correcte application.

L’appréciation ainsi portée s’inscrit dans le cadre de notre démarche d’audit des comptes annuels pris dans leur
ensemble, et a donc contribué a la formation de 'opinion sans réserve, exprimée dans la premiére partie de ce rapport.

lll. VERIFICATIONS ET INFORMATIONS SPECIFIQUES

Nous avons également procédé, conformément aux normes professionnelles applicables en France, aux vérifications
spécifiques prévues par la loi.

Nous n'avons pas d'observation a formuler sur la sincérité et la concordance avec les comptes annuels des informations
données dans le rapport du Conseil d’administration et dans les documents adressés aux actionnaires sur la situation
financiére et les comptes annuels.

En application de la loi, nous nous sommes assurés que les diverses informations relatives a l'identité des détenteurs du
capital ou des droits de vote vous ont été communiquées dans le rapport de gestion.

Neuilly sur Seine et Paris-La Défense, le 20 avril 2005

Les Commissaires aux Comptes

Deloitte & Associés Ernst & Young Audit
e
Francis PONS Jacques RIGO
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2.2 COMPTES SOCIAUX AU 31 DECEMBRE 2004

NOTE PRELIMINAIRE
Le bilan de 12 mois clos le 31 décembre 2004 et présenté avant répartition du résultat net totalise 422 903 232,82 euros.

Le compte de résultat de l'exercice présenté sous forme de liste dégage un bénéfice de 6 603 424,63 euros.

Les notes (ou les tableaux) ci-aprés, font partie intégrante des comptes annuels établis le 31 décembre 2004.

Les événements significatifs intervenus au cours de l'exercice 2004 sont les suivants :

- Ipsos SA a augmenté son capital en 2004 par ['émission d'actions nouvelles par suite de levée d'options de salariés ;

- Ipsos SA a renégocié en novembre 2004 son crédit syndiqué de 110 millions de dollars initialement signé en 2000. Ce
crédit s’éléve désormais a 140 millions d’euros et court sur cing ans ;

Les acquisitions de titres de participation de l'année 2004 sont les suivantes :
-acquisition de 51 % des actions de la société Active Insights Korea en Corée par Ipsos SA ;
Les mouvements des titres de participation de l'année 2004 sont les suivants :

- complément de prix et rachat des minoritaires chez New Media Research en Roumanie puis apport par la société
Ipsos SA de la totalité de sa participation dans NMR a IAP Services Ltd ;

- complément de prix et rachat des minoritaires chez IMRI Holding AB ;
- rachat des minoritaires chez New Media in Research AB ;

- complément de prix Ipsos Central Eastern Europe Ltd.
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Actif 31/12/2004 31/12/2003 31/12/02

montant en milliers d’euros Brut Amort. Net Net Net

Capital souscrit non appelé

IMMOBILISATIONS INCORPORELLES

Frais d’établissement

Frais de recherche et développement

Concessions brevets et droits similaires 293 126 167 38 46
Fonds commercial

Autres immobilisations incorporelles

Avances acomptes sur immo.incorporelles

IMMOBILISATIONS CORPORELLES

Terrains

Constructions

Installations techniques matériel outillage

Autres immobilisations corporelles 1 1
Immobilisations en cours

Avances et acomptes

IMMOBILISATIONS FINANCIERES

Participations par mise en équivalence

Autres participations 226 474 88 226 385 220783 211136
Créances rattachées a des participations 124 627 506 124 121 130 125 127 657
Autres titres immobilisés

Préts

Autres immobilisations financiéres 39 842 39 842 39 842 39 842
ACTIF IMMOBILISE 391 236 721 390 514 390 788 378 681

STOCKS ET EN-COURS

Matiéres premiéres approvisionnements
En-cours de production de biens

En-cours de production de services
Produits intermédiaires et finis
Marchandises

Avances et acomptes versés sur commande

CREANCES

Créances clients et comptes rattachés 10 318 10 318 9583 6 634
Autres créances 16 865 14 16 851 16 093 7 788
Capital souscrit appelé non versé

DIVERS

Valeurs mobiliéres de placement 256 78 177 422 125
(dont actions propres : 14 598)

Disponibilités 611 611 4181 2363
COMPTES DE REGULARISATION

Charges constatées d’avance 61 61 55 72
ACTIF CIRCULANT 28 111 92 28 019 30 335 16 982
Charges a répartir sur plusieurs exercices 2 851 2 851 3014 3109
Primes de remboursement des obligations

Ecart de conversion actif 1518 1518 831 1852
TOTAL GENERAL 423 717 814 422 903 424 967 400 624
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BILAN
Passif 31/12/2004 31/12/2003 31/12/2002
montant en milliers d’euros
Capital social dont versé: 7 099 7 099 7 048 7 005
Primes d’émission, de fusion, d’apport 216 177 214 880 213 824
Ecarts de réévaluation dont écart d'équivalence
Réserve légale 705 700 641
Réserves statutaires ou contractuelles 50 50 50
Réserves réglementées 4 4 4
Autres réserves
Report a nouveau 17 610 11 295 11638
RESULTAT DE L’EXERCICE (bénéfice ou perte) 6 603 12 553 2090

Subventions d’investissements
Provisions réglementées

CAPITAUX PROPRES 248 247 246 530 235 252

Produits des émissions de titres participatifs
Avances conditionnées

AUTRES FONDS PROPRES

Provisions pour risques 1069 205 7 489
Provisions pour charges
PROVISIONS POUR RISQUES ET CHARGES 1069 205 7 489

DETTES FINANCIERES
Emprunts obligatoires convertibles

Autres emprunts obligataires 66 431 71638
Emprunts et dettes auprés des établissements de crédit 102 313 91 875 136 756
Emprunts et dettes financiéres divers 746 526 365

Avances et acomptes regus sur commandes en cours
DETTES D’EXPLOITATION

Dettes fournisseurs et comptes rattachés 978 1094 2316
Dettes fiscales et sociales 204 2 400 575
DETTES DIVERSES

Dettes sur immobilisations et comptes rattachés 1486 7 966 16 805
Autres dettes 979 2106 662

COMPTES DE REGULARISATION
Produits constatés d’avance

DETTES 173 138 177 607 157 481
Ecarts de conversion passif 449 626 403
TOTAL GENERAL 422 903 424 967 400 624
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COMPTE DE RESULTAT (en liste)

France Export 31/12/2004 31/12/2003 31/12/2002
Ventes de marchandises
Production vendue de biens
Production vendue de services 143 5 148 146 435
CHIFFRES D’AFFAIRES NETS 143 5 148 146 435

Production stockée

Production immobilisée

Subventions d’exploitation

Reprises sur amortissements et provisions, transferts de charges

Autres produits 11 606 10 793 9832
PRODUITS D’EXPLOITATION 11 754 10 940 10 266

Achats de marchandises (y compris droits de douane)

Variation de stocks (marchandises)

Achats de matiéres premiéres et autres approv. (et droits de douane)
Variation de stocks (matiéres premiéres et approvisionnements)

Autres achats et charges externes 1930 2039 2209
Imp0ots, taxes et versements assimilés 68 69 102
Salaires et traitements 818 1000 829
Charges sociales 250 329 286
DOTATIONS D’EXPLOITATION

Sur immobilisations : dotations aux amortissements 1208 999 787
Sur immobilisations : dotations aux provisions

Sur actif circulant : dotations aux provisions 2

Pour risques et charges : dotations aux provisions

Autres charges 48 27

CHARGES D’EXPLOITATION 4 324 4 463 4211
RESULTAT D'EXPLOITATION 7 430 6 476 6 o055
Produits financiers de participation 2 750 2 653 4 990
Produits des autres valeurs mobiliéres et créances de l'actif immobilisé

Autres intéréts et produits assimilés 5 497 4 053 2692
Reprises sur provisions et transferts de charges 255 7 627 28
Différences positive de change 235 545 541
Produits nets sur cession de valeurs mobiliéres de placement L4 1495

PRODUITS FINANCIERS 9 182 16 373 8 251
Dotations financiéres aux amortissements et provisions 1069 642 7 552
Intéréts et charges assimilés 8674 6 493 4 156
Différences négatives de change 1013 2101 970
Charges nettes sur cessions de valeurs mobiliéres de placement

CHARGES FINANCIERES 10 756 9 236 12 678
RESULTAT FINANCIER (1 574) 7138 (4 427)
RESULTAT COURANT AVANT IMPOTS 5 855 13 614 1628
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France Export 31/12/2004 31/12/2003 31/12/2002
Produits exceptionnels sur opérations de gestion 1638 124
Produits exceptionnels sur opérations en capital 3149
Reprises sur provisions et transferts de charges
PRODUITS EXCEPTIONNELS 3149 1638 124
Charges exceptionnelles sur opérations de gestion 566 700 1
Charges exceptionnelles sur opérations en capital 1748
Dotations exceptionnelles aux amortissements et provisions
CHARGES EXCEPTIONNELLES 2314 700 1
RESULTAT EXCEPTIONNEL 836 938 123
Participation des salariés aux résultats de ’entreprise
Impbt sur les bénéfices 88 1998 (339)
RESULTAT DE L'EXERCICE 6 603 12 553 2 090

NOTES SUR LES COMPTES

REGLES ET METHODES COMPTABLES

Les comptes de 'exercice clos le 31 décembre 2004 sont établis en conformité avec les dispositions légales et réglemen-
taires en vigueur en France. Ces régles figurent principalement dans les textes suivants : Code de commerce, décret du
23 novembre 1983, réglement CRC 99-03 du 29 avril 1999 relatif au Plan comptable général.

Les conventions générales comptables ont été appliquées dans le respect du principe de prudence, conformément aux
hypothéses de base: continuité de l’exploitation, permanence des méthodes comptables d’un exercice a l'autre,
indépendance des exercices, conformément aux régles générales d’établissement et de présentation des comptes
annuels.

La méthode de base retenue pour ’évaluation des éléments inscrits en comptabilité est la méthode des colts
historiques. Les principales méthodes utilisées sont les suivantes :

IMMOBILISATIONS INCORPORELLES ET CORPORELLES
Les immobilisations incorporelles et corporelles sont évaluées a leur colt d’acquisition.

Les amortissements pour dépréciation sont calculés suivant le mode linéaire, selon la durée de vie prévue :

- protection des marques cing a dix ans
- logiciels informatiques un atrois ans
- agencements et installations dix ans

- matériel de bureau et informatique un atrois ans
- mobilier de bureau cing adix ans

IMMOBILISATIONS FINANCIERES
La valeur brute des titres de participation est constituée par le colt d’achat hors frais accessoires.

Les créances rattachées aux participations regroupent les préts a long ou moyen terme et les avances consolidables
destinées a étre ultérieurement capitalisées, consentis a des sociétés dans lesquelles l'entreprise posséde une
participation.

Les titres de participation font 'objet d’une évaluation globale a chaque cléture pour s’assurer que leur valeur nette
comptable n’excéde pas leur « valeur recouvrable », autrement dit la valeur la plus élevée entre la juste valeur et la
valeur d’utilité.
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- La juste valeur peut étre basée sur des multiples de chiffre d’affaires et de résultat retenus lors de transactions récentes
tenant compte des niveaux d’activité, de la rentabilité passée ou prévisible et des facteurs économiques, financiers ou
sectoriels.

- La valeur d’utilité est la valeur actualisée des flux de trésorerie futurs. Les estimations sont faites sur la base de
données prévisionnelles provenant de budgets et plans établis par la direction. Le taux d’actualisation retenu intégre
le taux de rendement attendu par un investisseur et la prime de risque propre a l'activité du Groupe. Le taux de
croissance a l'infini retenu dépend des zones géographiques.

Les acquisitions réalisées par le groupe Ipsos sont exclusivement réalisées dans le domaine des études. En conséquence,
le Groupe acquiert des sociétés de services dont la valeur est estimée non pas en considération des actifs corporels mais
en fonction de sa position actuelle et future sur le marché des études tant en termes de propension a générer du bénéfice
que de sa faculté a exploiter I'expérience acquise dans ce métier.

CREANCES

Les créances sont valorisées a leur valeur nominale. Une provision pour créance douteuse est enregistrée au cas par cas,
aprés analyse menée dans le cadre du processus de recouvrement des créances mis en place.

ENGAGEMENTS DE RETRAITE
Aprés calcul des engagements de retraite selon la méthode rétrospective, il ressort que ceux-ci ne sont pas significatifs.

VALEURS MOBILIERES DE PLACEMENT

Les valeurs mobiliéres de placement sont comptabilisées a leur valeur d’acquisition. Elles font l'objet d’une provision
lorsque le cours moyen du dernier mois est inférieur a la valeur d’achat.

OPERATIONS EN DEVISES
Les opérations en devises sont enregistrées pour leur contre-valeur a la date de 'opération.

Les créances, dettes et disponibilités en devises sont converties sur la base des cours de change en vigueur a la date de
cloture de I’exercice a I’exception des avances consolidables qui ne sont pas réestimées.

Les gains et pertes latents, qui résultent de la conversion au taux de change de cl6ture des créances et des dettes, sont
inscrits aux postes « écarts de conversion » respectivement au passif et a l'actif du bilan. Ceux constatés sur les disponi-
bilités sont enregistrés au compte de résultat.

Les pertes latentes de change non couvertes font 'objet d’une provision pour risques sauf lorsque, pour des opérations
dont les termes sont suffisamment voisins, les gains et pertes latents peuvent étre considérés comme concourant a une
position globale de change.
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INFORMATIONS — BILAN ET RESULTAT

IMMOBILISATIONS

montant en milliers d’euros Début d'exercice

Réévaluation Acquisitions

FRAIS D'ETABLISSEMENT, DE RECHERCHE
ET DE DEVELOPPEMENT AUTRES POSTES
D'IMMOBILISATIONS

Terrains

Constructions sur sol propre

Constructions sur sol d'autrui

Constructions install. générales, agencements, aménagements
Installations techniques, matériel et outillages industriels
Installations générales, agencements, aménagements
Matériel de transport

Matériel de bureau, informatique, mobilier

Emballages récupérables et divers

Immobilisations corporelles en cours

Avances et acomptes

IMMOBILISATIONS CORPORELLES

123

169

Participations évaluées par mise en équivalence
Autres participations et créances rattachées
Autres titres immobilisés

Préts et autres immobilisations financiéres
IMMOBILISATIONS FINANCIERES

351553

39 842
391395

10 414

10 414

TOTAL

391523

10 584

Virement

Cession

Fin d'exercice Valeur d'origine

FRAIS ETABLIS., RECHERCHE, DEVELOPPEMENT
AUTRES POSTES IMMOB. INCORPORELLES

Terrains

Constructions sur sol propre

Constructions sur sol d'autrui

Constructions, installations générales, agencements
Installations techniques, matériel et outillages industriels
Installations générales, agencements, aménagements
Matériel de transport

Matériel de bureau, informatique, mobilier
Emballages récupérables et divers

Immobilisations corporelles en cours

Avances et acomptes

IMMOBILISATIONS INCORPORELLES

292

Participations évaluées par mise en équivalence
Autres participations et créances rattachées
Autres titres immobilisés

Préts et autres immobilisations financiéres
IMMOBILISATIONS FINANCIERES

10 867

10 867

351100

39 842
390 942

TOTAL

10 871

391236
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AMORTISSEMENTS

montant en milliers d’euros

Début
d'exercice

Dotations Reprises Fin
d'exercice

FRAIS ETABLIS., RECHERCHE,
DEVELOPPEMENT ET AUTRES POSTES
IMMOB. INCORPORELLES

Terrains
Constructions sur sol propre
Constructions sur sol d'autrui

86

Constructions, installations. générales, agencements

Installations techniques, matériel et outillages industriels

Installations générales, agencements, aménagements 3

Matériel de transport

Matériel de bureau, informatique, mobilier
Emballages récupérables et divers
IMMOBILISATIONS CORPORELLES

4

40 126

1 4 1

TOTAL

90

4 4 127

Ventilation des dotations

Linéaires  Dégressifs

Exceptionnels  Dotations Reprises
dérogat. dérogat.

FRAIS ETABL., RECHERCHE
AUT. IMMOB. INCORPORELLES

Terrains

Constructions sur sol propre
Constructions sur sol d'autrui
Constructions et installations
Install. techniques, outillage
Install. générales, agencements
Matériel de transport

Matériel de bureau et informatique
Emballages récupérables

IMMO. CORPORELLES

40

TOTAL

40

Charges réparties sur plusieurs exercices

Début Augmentations Dotations Fin

d'exercice

d'exercice

Charges a répartir sur plusieurs exercices
Prime de remboursement des obligations

3014

1004 1167 2 851
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PROVISIONS

Rubriques Début Dotations
montant en milliers d’euros d'exercice

Reprises
(sans objet)

Fin

d'exercice

Provisions gisements miniers, pétroliers

Provisions pour investissement

Provisions pour hausse des prix

Provisions pour fluctuation des cours

Amortissements dérogatoires

Implantations étrangéres avant 01/01/92

Implantations étrangéres aprés 01/01/92

Provisions pour préts d'installation

Autres provisions réglementées

PROVISIONS REGLEMENTEES

Provisions pour litiges

Provisions pour garanties données aux clients

Provisions pour pertes sur marchés a terme

Provisions pour amendes et pénalités

Provisions pour pertes de change 205 1069
Provisions pour pensions, obligations similaires

Provisions pour impdts

Provisions pour renouvellement immobilisations

Provisions pour grosses réparations

Provisions charges soc. fisc. sur congés a payer

Autres provisions pour risques et charges

PROVISIONS RISQUES ET CHARGES 205 1069
Provisions sur immobilisations incorporelles

Provisions sur immobilisations corporelles

Provisions sur titres mis en équivalence

Provisions sur titres de participations 88
Provisions sur autres immobilis. financiéres 557
Provisions sur stocks et en cours

Provisions sur comptes clients

Autres provisions pour dépréciations 90
PROVISIONS POUR DEPRECIATION 735 2

205

205

50

50

1069

1069

88
507

92
687

TOTAL GENERAL 940 1071

255

1756

Dotations et reprises d'exploitation 2
Dotations et reprises financiéres 1069
Dotations et reprises exceptionnelles

Dépréciation des titres mis en équivalence
a la cloture de l'exercice

255
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CREANCES ET DETTES

ETAT DES CREANCES Montant brut  Un an au plus Plus d'un an
montant en milliers d’euros

Créances rattachées a des participations 124 627 57 818 66 809
Préts

Autres immobilisations financiéres 39 842 39 842

Clients douteux ou litigieux

Autres créances clients 10 318 10 318

Créances représentatives de titres prétés

Personnel et comptes rattachés 18 18

Sécurité sociale et autres organismes sociaux

Etat, autres collectivités : imp0t sur les bénéfices 2313 2313

Etat, autres collectivités

Etat, autres collectivités : autres impdts, taxes, vers. assimilés 1079 1079

Etat, autres collectivités : créances et dettes

Groupes et associés 12 199 12 199

Débiteurs divers 1256 1256

Charges constatées d'avance 61 61

TOTAL 191 713 124 904 66 809

Montant des préts accordés en cours d'exercice
Montant des remboursements obtenus en cours d'exercice
Préts et avances consentis aux associés

ETATS DES DETTES Montant brut Unan Plus d'un an, Plus
montant en milliers d’euros au plus moins decingans  decing ans

Emprunts obligataires convertibles

Autres emprunts obligataires 66 431 356 28 324 37 751
Emprunts et dettes a deux ans maximum a l'origine

Emprunts et dettes a plus de deux ans a l'origine 102 313 6 725 95 588
Emprunts et dettes financiéres divers 746 746

Fournisseurs et comptes rattachés 978 978

Personnel et comptes rattachés 46 46

Sécurité sociale et autres organismes sociaux 124 124

Etat : imp0t sur les bénéfices

Etat : taxe sur la valeur ajoutée 17 17

Etat : obligations cautionnées

Etat : autres imp0ots, taxes et assimilés 18 18

Dettes sur immobilisations et comptes rattachés 1486 1486

Groupe et associés 2 2

Autres dettes 977 977

Dettes représentatives de titres empruntés
Produits constatés d'avance

TOTAL 173 137 11 474 123 912 37 751
Emprunts souscrits en cours d'exercice 44 770
Emprunts remboursés en cours d'exercice (39 383)

Emprunts, dettes contractés auprés d'associés
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ELEMENTS RELEVANT DE PLUSIEURS POSTES DE BILAN

ET DU COMPTE DE RESULTAT

Rubriques
montant en milliers d’euros

Entreprises liées Participations Dettes, créances
en effets comm.

ACTIF IMMOBILISE

Participations

Créances rattachées a des participations
Autres immobilisations financiéres
ACTIF CIRCULANT

Créances clients et comptes rattachés
Autres créances

DETTES

Emprunts et dettes financiéres divers
Dettes fournisseurs et comptes rattachés
Autres dettes

CHARGES FINANCIERES

Dotation provision dépréciation créances rattachées
a des participations

Dotation provision dépréciation titres
Dotation provision autres créances
PRODUITS FINANCIERS

Intéréts de la période comptes courants

7 312
39835

5 075
11945

443

532

200

226 474
117 315

4 892
767
303

212
1861

4 000

ECART DE CONVERSION SUR CREANCES ET DETTES

EN MONNAIES ETRANGERES

Nature des écarts
montant en milliers d’euros

Actif Ecarts
Perte compensés

latente  par couverture

de change

Provision
pour perte
de change

Passif
Gain
latent

Immobilisations financiéres
Créances

Dettes financiéres

Dettes d'exploitation

942
576

942
127

23
373
53

TOTAL

1 518

1 069

449

DETAIL DES PRODUITS A RECEVOIR

montant en milliers d’euros

31/12/2004

CLIENTS ET COMPTES RATTACHES
Clients - Factures a établir

1101

AUTRES CREANCES
Fournisseurs - Avoirs non parvenus
Etat - Produits & recevoir

30

TOTAL DES PRODUITS A RECEVOIR

1130
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DETAIL DES CHARGES A PAYER

montant en milliers d’euros 31/12/2004
EMPRUNTS ET DETTES FINANCIERES
Intéréts courus sur emprunts 370
DETTES FOURNISSEURS & COMPTES RATTACHES
Factures non parvenues 47
AUTRES DETTES
Clients — Avoirs a établir 875
DETTES FISCALES ET SOCIALES
Provision pour congés payés 34
Provision primes a payer
Provision prime de vacances 5
Provision taxe d'apprentissage 6
Provision formation continue 1
Provision pour charges sur congés payés 17
Provision pour charges sur prime a payer
Provision pour charges sur prime de vacances 6
Dettes provisionnées
Etat — Autres charges 14
Etat — Provision pour charges sur prime 1
AUTRES DETTES
Charges a payer 48
TOTAL DES CHARGES A PAYER 1427
DETAIL DES CHARGES CONSTATEES D'AVANCE
montant en milliers d’euros 31/12/2004
CHARGES D'EXPLOITATION
CCA divers 57
CCA location matériel 1
CCA abonnements
CCA assurance 4
TOTAL DES CHARGES CONSTATEES D'AVANCE 61
COMPOSITION DU CAPITAL SOCIAL

Catégories de titres Nombre de titres

a la cloture créés remboursés  Valeur nominale

de pendant pendant
I’exercice I’exercice I’exercice

Actions ordinaires 7 099 418 1€
Exercice d’options de souscription d’actions 51 461 1€
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VENTILATION DU CHIFFRE D’AFFAIRES

Chiffre Chiffre Total Total %
montant en milliers d’euros d'affaires d'affaires 31/12/2004 31/12/2003 04/2003
Personnel facturé 64 64 64 0%
Frais facturés 79 5 84 82 2,44 %
TOTAL 143 5 148 146 1,37 %

CHARGES ET PRODUITS EXCEPTIONNELS

montant en milliers d’euros Charges Produits
Frais d’acquisition SIGMA (acquisition non faite) 8

Régularisation prorata de TVA 125

Mise au rebut Agencement

Apport Titres NMR a IAPS 1748 3 000
Avoirs opération NFO (acquisition non faite) 433

Contrdle fiscal : immobilisations dépdts de marques 149
TOTAL 2314 3 149

IMPOT SUR LES BENEFICES ET INTEGRATION FISCALE
Notre société en vertu d'une adhésion pour 5 exercices, en date du 30 octobre 1997, participe au groupe fiscal organisé ainsi :

Ipsos : société "téte de groupe”

Filiales intégrées : Ipsos Insight, Ipsos France, Ipsos Operations, Ipsos Media, Ipsos Public Affairs, Ipsos Loyalty, IMS,
Ipsos ASlI, Sysprint, Ipsos Music, Novaction, Ipsos Access Panel Holding, Ipsos Observer.

L'exercice clos le 31 décembre 2004 est le deuxiéme d'application du renouvellement automatique de l"option pour une
période de cing ans.

L'impdt Groupe est réparti de la maniére suivante :
- pour les filiales intégrées : elles prennent en charge 'impdt qui aurait été le leur en l'absence d'intégration fiscale ;

- pour la société téte de groupe fiscal : elle prend a sa charge (ou a son profit), la différence entre l'imp6t groupe et la
somme des imp6ts (contributions des 3 % et 3,3 % incluses) déterminés par les filiales intégrées fiscalement.

L'impd&t Groupe s'analyse ainsi (en milliers d’euros):

Impot dd au titre d'Ipsos Media -
Impdt di au titre d'Ipsos France -
Imp6t d au titre d'Ipsos Operations 589

Impdt dd au titre d'Ipsos Insight -
Impot di au titre d'Ipsos Public Affairs 106
Impot d au titre d'Ipsos Loyalty -
Impdt di au titre d'IMS 46
Impdt dd au titre d'Ipsos ASI -

Impot d au titre de Sysprint 104
Impdt di au titre d'Ipsos Music -
Impdt dd au titre de Novaction -
Impdt dd au titre de IAP Holding -
Impot dd au titre de Ipsos Observer -
Imp6t d au titre de Ipsos SA 105

Economie d'impdt due a l'intégration 1092
Impot dd par le Groupe 931

L’économie cumulée d’impbt, a fin 2004, résultant de l'utilisation au niveau du Groupe des déficits fiscaux des filiales,
est de 1 021 milliers d’euros.

P. 105 * RAPPORT ANNUEL 2004 E!



REPARTITION DE L'IMPOT SUR LES BENEFICES

Répartition Résultat Impot dd Résultat net
montant en milliers d’euros avant impot aprés impot
Résultat courant 5 855 5 5 851
Résultat exceptionnel 836 100 735
Effet de 'intégration fiscale (17) 17
RESULTAT COMPTABLE 6 691 88 6 603

ENGAGEMENTS FINANCIERS ET AUTRES INFORMATIONS

ENGAGEMENTS FINANCIERS

Engagements donnés (en milliers d’euros)

31/12/04 31/12/03

Engagement solidaire dans le passif du GIE Ipsos.

9341 5 489

Caution de Ipsos SA vers Ipsos Access Panels UK au bénéfice de Barclays Bank (£250 000).

355 355

Caution pour Ipsos France (locaux et charges loc. Gentilly) de 2004 a fin mars 2010.

7987

Caution pour Ipsos France (locaux et charges loc. Rue Groult) de 2002 a fin mars 2004. 1262

Caution d’lpsos SA en garantie d’un prét de 6,25 MUSD accordé a Ipsos ASI par BNP

Paribas. Le principal est de 750 KUSD.

594

Garantie a ECS UK Plc sur contrat de leasing informatique au bénéfice de Ipsos UK Ltd

pour 600 000 GBP (26/04/00).

851

Ipsos SA a émis en mai 2003 un emprunt obligataire a taux fixe de 9o millions de dollars
a dix ans. Des swaps de taux d’intérét de mémes échéances ont été mis en place afin de
couvrir les échéances bi-annuelles de paiement des intéréts. Au 31 décembre 2004, les
en-cours de swaps de taux étaient de USD 30 800 000 (valeur de marché = - 537 KUSD). 22 612 24 386

Suite au rachat des minoritaires d’lpsos Sweden et Ipsos IMRI Holding AB, des com-
pléments de prix devraient étre versés en 2005 et 2006 pour un montant total de

2 640 KSEK.

293 444

Suite au rachat des sociétés en Russie, Ukraine et Pologne (ICEE-Ukraine-Polska), un
complément de prix maximal de 1 650 KUSD sera versé sous conditions de présence sur

2005 et 2006 et si certains critéres financiers sont remplis.

1211 1306

Ipsos SA est solidairement responsable de 'obligation de paiement du prix d’achat des titres
de la société Partner Marketing Research a Taiwan par Ipsos Taiwan, filiale d’ipsos SA.

Des compléments de prix sont susceptibles d’étre versés en 2005 et 2006 si certains critéres
de présence et financiers sont remplis. Ces compléments sont estimés a 14 400 ooo TWD

plus 17,5 % de ’'Excess Gross Margin tel que défini.

333 475

Ipsos SA est solidairement responsable de 'obligation de paiement de prix d’achat des
activités de Mackay Report par Ipsos Australia. Des compléments de prix sont suscep-
tibles d’&tre versés en 2006 si certains critéres de présence et de niveau d’activité sont

remplis.

192 393

Ipsos SA est solidairement responsable de 'obligation de paiement du complément de
prix de 223 KAUD pour le rachat par Novaction des minoritaires de Novaction Australasia. 128

Les minoritaires d’Active Insights disposent d’options de vente exercables en 2008 sur leur
participation, soit 49 %. Leur prix d’exercice sera fonction des résultats de la société en

2006 et 2007.

Garantie sur une facilité de crédit d’un montant maximum de 25 millions de dollars accordée

aux sociétés US auprés de la Bank of New York et HSBC®.

18 354 19 794

K
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Engagements donnés (en milliers d’euros) 31/12/04 31/12/03
Ipsos SA est solidairement responsable avec Demoskop du paiement de ['annulation des

actions Nowotny. 319
Ipsos SA est solidairement responsable de 'obligation de paiement du complément de 1488

prix de 2 500 0oo AUD dus en 2004 pour le rachat des activités d’études du groupe
Pearson en Australie par Ipsos Australia.

TOTAL 60 806 57156

(1) Cette facilité de crédit n’a pas été utilisée au 31 décembre 2004.

Engagements recus 31/12/04 31/12/03

Engagements de restitution de subvention accordée, selon clause de retour a meilleure 151
fortune pour Ipsos France.

Engagement de restitution d’abandon de créances, selon clause de retour a meilleure

fortune pour Ipsos UK. 1200 1200
Engagement de restitution d’abandon de créances, selon clause de retour a meilleure

fortune pour Ipsos Far East. 1707

TOTAL 2907 1351

LES CHARGES A REPARTIR
Le poste des charges a répartir comprend :

Frais d'acquisition des immobilisations :

Il s'agit des frais liés a l'acquisition de nouvelles sociétés. Ces frais, composés d'honoraires de conseils, sont étalés
linéairement sur cing ans a compter de la date d'acquisition de la nouvelle société.

Au 31 décembre 2004, ces frais restant a répartir s'élévent a 1 779 418 euros.
Frais liés a l'emprunt syndiqué :
En juillet 2000, Ipsos SA a contracté un crédit syndiqué d'un montant de 110 millions d'euros.

La devise de référence est devenue le dollar, cet emprunt est désormais de 101 millions de dollars. Les frais de la mise en
place de cet emprunt sont étalés linéairement sur cing ans.

Au 31 décembre 2004, ces frais restant a répartir s'élévent a 115 481 euros.
Frais liés a la renégociation de ’emprunt syndiqué :

En novembre 2004, Ipsos SA a renégocié son crédit syndiqué. Le montant de ce crédit est passé de 101 millions de
dollars a 140 millions d’euros. Les frais de renouvellement et renégociation de cet emprunt sont étalés linéairement sur cing ans.

Au 31 décembre 2004, ces frais restant a étaler s’élévent a 457 503 euros.

Frais liés a l'emprunt obligataire USPP :

En mai 2003, Ipsos SA a procédé a une émission obligataire d’'un montant global de 9o millions USD en placement privé
sur le marché américain.

Les frais de la mise en place de cet emprunt sont étalés linéairement sur dix ans.

Au 31 décembre 2004, ces frais restant a répartir s'élévent a 491 505 euros.

Frais liés au déménagement :

Les frais liés au déménagement survenu en mars 2004 sont étalés linéairement sur cing ans.

Au 31 décembre 2004, ces frais restant a répartir s’élévent a 7 208 euros.
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LES ACTIONS PROPRES

Les actions propres sont comptabilisées a leur valeur d'achat. Une provision est pratiquée lorsque la valeur de fin d'exer-
cice est inférieure a la valeur d'achat.

Actions propres :
Détenues en direct :

Le 31 décembre 2004, 351 actions au prix moyen pondéré de 41,59 euros.

La valeur de I’action Ipsos au 31 décembre 2004 est de 77 euros.

Au mois de juin 2004, Ipsos a procédé a la vente de 9 ooo de ses propres actions au prix unitaire de vente de 91 euros.
Au cours de U'exercice 2004, Ipsos n’a pas réalisé d’achats de ses propres actions.

Ipsos ne dispose pas de réserves affectées a la contrepartie de la valeur comptable de ses actions propres détenues.
Détenues au travers d'un contrat de tenue de marché :

Le 31 décembre 2004, 2 126 actions a 77 euros.

Les mouvements liés a ce contrat sur ’lannée 2004 s’analysent de la facon suivante :

- au premier trimestre, achats de 8 589 actions au prix moyen de 75 euros, ventes de 8 478 actions au prix moyen de 77 euros ;
- au deuxiéme trimestre, achats de 4 836 actions au prix moyen de 85 euros et ventes de 4 949 actions au prix moyen de 86 euros ;

- au troisiéme trimestre, achats de 13 807 actions au prix moyen de 8o euros et ventes de 8 012 actions au prix moyen de
81 euros ;

- au quatriéme trimestre, achats de 15 520 actions au prix moyen de 74 euros et ventes de 19 626 actions au prix moyen
de 74 euros.

VALEURS MOBILIERES DE PLACEMENT
Les valeurs mobiliéres de placement sont comptabilisées a leur valeur d’acquisition. Elles font 'objet d’une provision
lorsque le cours moyen du dernier mois est inférieur a la valeur d’achat.

Les actions Jupiter MXI détenues ne sont plus cotées au 31 décembre. Le cours d’achat de ces actions était de 0,54 USD.
Une provision de 77 557,17 euros a été pratiquée, couvrant la perte valorisée a la date d’achat.

LES CREANCES DIVERSES IMMOBILISEES

Les créances diverses immobilisées concernent ’opération Ipsos Partnership Fund (augmentation de capital réservé aux
salariés dirigeants d’lpsos). 577 320 actions Ipsos comptabilisées a leur valeur d’origine de 69,00 euros sont évaluées
au 31/12/2004 a 44 453 640 euros.

CAPITAUX PROPRES

en euros Capital  Primes Réserves Report Résultat Total
montant en milliers d’euros anouveau de l’exercice

Solde au 31/12/2001 6 415 175520 525 8591 5356 196 407
Augmentation de capital 590 38 305 38 895
Dividendes sur actions propres 1 1
Dividendes distribués (1668) (1668)
Affectation du résultat 170 3045 (3 688) 473)
Résultat de 'exercice 2 090 2 090
Solde au 31/12/2002 7005 213 825 695 11 637 2090 235252
Augmentation de capital 43 1055 1098
Dividendes sur actions propres 3 3
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en euros Capital  Primes Réserves Report Résultat Total
montant en milliers d’euros a nouveau de l’exercice
Dividendes distribués (2 084) (2 084)
Affectation du résultat 59 (345) 6) (292)
Résultat de l'exercice 12 553 12 553
Solde au 31/12/2003 7048 214880 754 11 295 12553 246531
Augmentation de capital 51 1297 1348
Dividendes sur actions propres
Dividendes distribués (6 017) (6 017)
Affectation du résultat 4 6 315 (6 537) (218)
Résultat de l'exercice 6 603 6 603
Solde au 31/12/2004 7099 216 177 758 17 610 6 603 248 247

SITUATION FISCALE DIFFEREE ET LATENTE

en milliers d’euros Montant

IMPOT DU SUR
Provisions réglementaires

Provisions pour hausse de prix

Ecart de conversion actif

TOTAL ACCROISSEMENTS

IMPOT PAYE D’AVANCE SUR

Charges non déductibles temporairement (a déduire ’année suivante)

Organic 14

Ecart de conversion passif

A déduire ultérieurement
TOTAL ALLEGEMENTS 14

SITUATION FISCALE DIFFEREE NETTE (14)

EFFECTIF MOYEN

Effectifs Personnel salarié Personnel a la disposition de ’entreprise
Cadres 3

Agents de maitrise, techniciens

Employés

Ouvriers

TOTAL 3

REMUNERATION DES DIRIGEANTS
En 2004, la rémunération totale et avantages en nature versés par la société aux dirigeants s’élévent a 1 145 875 euros.
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TABLEAU DE FLUX

montant en milliers d’euros Exercice Exercice Exercice
2004 2003 2002

OPERATIONS D'EXPLOITATION
Résultat net 6 603 12 553 2 090
Eléments non monétaires sans incidence sur la trésorerie

Amortissements des immobilisations corporelles et incorporelles 41 8 9
Moins-value (plus-value) sur cession d'actifs

Dotations des charges réparties sur plusieurs exercices 1167 990 778
Variation des autres provisions 815 (6 985) 7 524
Autres éléments

CAPACITE D'AUTOFINANCEMENT 8 626 6 566 10 401
Diminution (augmentation) des créances clients (735) (2 949) 6310
Diminution (augmentation) des autres créances (2 455) (8163) (2943)
Augmentation (diminution) des dettes fournisseurs (116) (1221) 1303
Augmentation (diminution) des intéréts courus sur dettes financiéres (239) 506 (584)
Augmentation (diminution) des autres dettes (3 201) 3669 (1 045)
VARIATION DU BESOIN EN FONDS DE ROULEMENT (6 747) (8 158) 3 041
FLUX DE TRESORERIE PROVENANT DE L'EXPLOITATION 1879 (1592) 13 442
OPERATIONS D'INVESTISSEMENT

Acquisition d'immobilisations corporelles et incorporelles (169)

Acquisition de titres de participation (5 602) (9 649) (29 704)

Produits des cessions d'actifs corporels et incorporels
Produits des cessions de titres de participations

Diminution (augmentation) des VMP et actions propres 243 (236)

Diminution (augmentation) des autres immobilisations financiéres 6 055 (2827) (26 039)
Augmentation (diminution) des dettes fournisseurs d'immobilisation (6 481) (8839) 16 805
FLUX DE TRESORERIE AFFECTES AUX OPERATIONS D'INVESTISSEMENTS (5 954) (21 551) (38 938)
OPERATIONS DE FINANCEMENT

Augmentation de capital 1349 1099 38 894
Emission d'emprunts a long terme 44 768 166 413 12 964
Remboursement d'emprunts a long terme (39 382) (140 1612) (21917)
Augmentation (diminution) des découverts bancaires et des emprunts

a court terme 3 (14)

Dividendes versés aux actionnaires (6 233) (2375) (2 140)
FLUX DE TRESORERIE PROVENANT DES OPERATIONS DE FINANCEMENT 505 24 961 27 802
Disponibilités a l'ouverture 4181 2 612 309
Impact du changement de la définition du cash® (250)

Variation nette des disponibilités (3 570) 1819 2306
DISPONIBILITES A LA CLOTURE 611 4181 2612

(1) La définition des disponibilités retenue en 2002 incluait les VMP et découverts bancaires exclus

depuis 2003 pour ne retenir que les disponibilités.
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LISTE DES FILIALES ET PARTICIPATIONS (EN MILLIERS D’EUROS)

Sociétés Capital Capitaux Quote- Valeur Préts et Montant CAHT du Résultat Dividendes
propres part d’inventaire avances cautions 2004 2004 encaissés
avant (%) destitres consentis et aval Sur 2004
affectation
et hors
capital
FILIALES
Ipsos France 5736 930 100 6 481 o] 7 987 15 942 7 507 o]
Ipsos Public Affairs 162 17 10 35 0 6598 308 175
IAP Holding 2 000 (385) 100 2135 4 271 o (117)
Stat Ipsos France 915 (1052) 51 466 537 o] 190
Ipsos Novaction 1795 (810) 100 32 661 ) 12715  (1763)
Ipsos UK (ex RSL 1844 (2 341) 100 5 765 5 882 61140 968
Price Search 177 o] 100 3574 o} o] o]
Ipsos Deutsch 562 4111 100 12 684 0 40 866 561 0
Sample KG 394 (632) 100 5 688 1700 19 (50)
Trendtest 100 63 100 67 0 1777 (185)
Ipsos Explorer 5 000 (221) 100 9 960 o) 19 518 5
Ipsos Eco 400 2288 100 3 684 o] 13773 739
Ipsos Brussels 125 24 82 193 149 4 699 214
Ipsos Szonda 33 1585 50 114 o] 7 212 824 243
Ipsos Portugal 120 42 100 386 o] 1232 3 16
Ipsos America Inc. o 22 059 100 32902 66809 0 (533)
Ipsos USA 1 (55) 100 o 506 o 0
Ipsos Latin America 19 11 898 100 16 930 13 025 o] 2 837 1958
Ipsos Nov Mexique 116 31 100 1 0 0 239
Bimsa 421 1780 50 4 141 o] 23 380 1803 149
Ipsos Far East (1567) 100 o o) 0 (160)
Ipsos Australia 126 100 0 5 060 5 160 60
Stat Liban 73 661 49 o 73 1887 252
AGB Stat Ipsos 115 240 60 41 0 652 58
Ipsos Canada 14 376 (21) 100 16 796 o o 22
Ipsos NPD Canada 4 092 (906) 100 4 971 0 o 53
Ipsos Reid Corp 44 231 (172) 100 51743 9 888 o (51)
Ipsos Demoskop 395 (30) 100 1491 o) 2 413 407
Ipsos Imri Holding AB 11 23 100 1515 111 o} 143
Ipsos Sweden AB 11 3 100 1125 0 0 0
1S 390 3753 64 3 000 o} 2386 541
Ipsos Dom 188 34 51 148 0 150 29
Ipsos ICCA 237 51 1521
ICEE (FSQUARED) 7 172 100 2 085 3630 7 185 (13)
Sample GMBH 128 (148) 100 25 3 3
Forschung 25 o} 100 20 0
Ipsos Asia LTD 216 211 100 2551 5749 19 (342)
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RESPONSABLES DU DOCUMENT
DE REFERENCE ET RESPONSABLES
DU CONTROLE DES COMPTES

RENSEIGNEMENTS DE CARACTERE
GENERAL CONCERNANT IPSOS
ET SON CAPITAL

RENSEIGNEMENTS
CONCERNANT
L’ACTIVITE D’IPSOS

Sociétés Capital Capitaux Quote- Valeur Préts et Montant CAHT du Résultat Dividendes
propres  part d’inventaire avances cautions 2004 2004 encaissés
avant (%) destitres consentis et aval sur 2004
affectation
et hors
capital
Inra Belgium 150 531 100 1000 11714 (2 633) 180
Ipsos Korea 496 (1) 51 573 4357 (158)
AUTRES TITRES
GIE IAP 100
GIE Ipsos Europe (86) 100 577 (13)
Ipsos Santé (14) 100
TOTAL 85 061 42131 226 474 117 390 7987 2750
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Remarque :
Les capitaux propres sont mentionnés hors capital social et avant affectation du résultat.

Le capital social, les capitaux propres (avant affectation du résultat et hors capital), le chiffre d'affaires et le résultat sont
convertis au cours du 31 décembre 2004 soit, par rapport a l'euro :

1euro =
Devise Libellé Cloture
ARS Peso argentin 4,050648
AUD Dollar Australie 1,7459
BRL Réal Brésilien 3,728964
CAD Dollar Canadien 1,6416
CLP Peso chilien 760,834997
CNY Yuan chinois 11,27006
CcoP Peso colombien 3261,67378
CZK Couronne tchéque 30,464
DOP pesos dominicain 39,435 833
GBP Livre sterling 0,705050
HKD Dollar de Hong-Kong 10,5881
HUF Forint hongrois 245,97
JPY Yen japonais 139,65
KRW Won sud coréen 1410,05
MXN Peso mexicain 15,19 649
PLN Zloty polonais £4,0845
SEK Couronne suédois 9,0206
SGD Dollar Singapour 2,2262
UAH Hryvnia Ukrainie 7,2265
VEB Bolivar vénézuelien 2610,98818
usD Dollar US 1,3621
TWD Dollar taiwannais 43,253871

IDENTITE DES SOCIETES MERES CONSOLIDANT LES COMPTES D’IPSOS

Dénomination sociale- siége social Forme Montant Capital % détenu

LT Participations
35, rue du Val de Marne - 75013 Paris Société Anonyme 124 150 34,70 %
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3 RAPPORT SPEC}AL DES COMMISSAIRES AUX COMPTES SUR LES
CONVENTIONS REGLEMENTEES

Mesdames, Messieurs les Actionnaires,

En notre qualité de Commissaires aux comptes de votre Société, nous vous présentons notre rapport sur les conventions
réglementées.

I. CONVENTIONS AUTORISEES AU COURS DE L’EXERCICE

En application de l'article L. 225-40 du Code de Commerce nous avons été avisés des conventions qui ont fait I'objet de
autorisation préalable de votre Conseil d’administration.

Il ne nous appartient pas de rechercher 'existence éventuelle d’autres conventions mais de vous communiquer, sur la
base des informations qui nous ont été données, les caractéristiques et les modalités essentielles de celles dont nous
avons été avisés, sans avoir a nous prononcer sur leur utilité et leur bien-fondé. Il vous appartient, selon les termes de
l’article 92 du décret du 23 mars 1967, d’apprécier l'intérét qui s’attachait a la conclusion de ces conventions en vue de
leur approbation.

Nous avons effectué nos travaux selon les normes professionnelles applicables en France ; ces normes requiérent la mise
en ceuvre de diligences destinées a vérifier la concordance des informations qui nous ont été données avec les docu-
ments de base dont elles sont issues.

1 Conclusion d’un traité d’apport dans le cadre de la restructuration de lactivité Ipsos Interactive Services

Le 23 juin 2004, le Conseil d’administration a autorisé la conclusion d’un traité d’apport aux termes duquel votre Société
et la société Hight Tools BV ont apporté leurs participations respectives dans Ipsos New Media Research Srl (NMR) a
Ipsos Access Panels Services Ltd (IAPS).

Ces apports ont été rémunérés par des actions IAPS sur la base d’une valorisation de 100 % des actions NMR a 5 millions
d’euros et de 100 % des actions IAPS avant 'opération a 500 000 euros.

Administrateur concerné : Monsieur Carlos Harding, dirigeant d’IAPS et de NMR.

2 Abandon de créance avec clause de retour a meilleure fortune relative a des créances détenues sur Ipsos Far East
Limited

Le 15 décembre 2004, le Conseil d’administration a autorisé un abandon de créance, avec clause de retour a meilleure
fortune, relatif aux avances en compte courant d’une contrevaleur d’environ 1,7 million d’euros (14 895 307 dollars
Hong-Kong, 237 753 US dollars, 88 500 livres sterling).

Cette clause de retour a meilleure fortune trouvera a s’appliquer dans les conditions suivantes :

Ipsos Far East Limited sera considérée comme revenue a meilleure fortune lorsque les comptes de cette société feront
état d’un actif net d’'un montant au moins égal a 2 millions d’euros (21 162 o0oo dollars Hong-Kong). Le remboursement
de la créance devra étre réalisé au plus tard le 31 décembre 2007. Au cas contraire, ’labandon de créances sera consi-
déré comme définitivement acquis.

Administrateur concerné : Monsieur Carlos Harding, administrateur de Ipsos Far East Limited.

Il. CONVENTIONS APPROUVEES AU COURS D’EXERCICES ANTERIEURS DONT
LEXECUTION S’EST POURSUIVIE DURANT L’EXERCICE

Par ailleurs, en application du décret du 23 mars 1967, nous avons été informés que l’exécution des conventions
suivantes, approuvées au cours d’exercices antérieurs, s’est poursuivie au cours du dernier exercice.

1 Garantie par la société d’une facilité de crédit accordée a ses filiales américaines

La garantie par votre Société d’une facilité de crédit d’un montant de 25 millions de US dollars accordée a ses filiales
américaines (Ipsos America Inc, Ipsos-Asi Inc, Ipsos NPD Inc, Ipsos FMC Inc, Ipsos Reid Public Affairs Inc) par les banques
américaines HSBC et Bank of New York a continué a s’appliquer en 2004.
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2 Abandon de créance avec clause de retour a meilleure fortune relative a une créance détenue par votre Société sur
sa filiale Ipsos UK Ltd

Votre Société a conclu en 2003 avec la société Ipsos UK Ltd. une convention d’abandon de créance avec clause de retour
a meilleure fortune d’un montant de 9oo ooo livres sterling, le remboursement de la créance devant étre réalisé au plus
tard le 31 décembre 2014. Au cas contraire, il sera considéré comme définitivement acquis.

Cette clause de retour a meilleure fortune n’a pas trouvé a s’appliquer en 2004.

3 Accord de licence avec la société Ipsos Observer en France

La société Ipsos Observer (précédemment dénommée Ipsos Access Panels) a continué de bénéficier d’un contrat de
licence de propriété intellectuelle et des techniques appartenant a votre Société pour 'exploitation et la commercialisa-
tion du Panel en France et du produit dénommé « Access Panel » et ce, pour la durée de la société commune en France.

Aucune redevance n’a été percue a ce titre au cours de [’exercice 2004.

Neuilly sur Seine et Paris-La Défense, le 20 avril 2005

Les Commissaires aux Comptes

Deloitte & Associés Ernst & Young Audit
:‘;;-::-
Francis PONS Jacques RIGO
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4 HONORAIRES VERSES AUX COMMISSAIRES AUX COMPTES

Nature en milliers d'euros Deloitte / Cogerco Flipo Ernst & Young Autres Total

2003 2004 2003 2004 2003 2004 2003 2004

Commissariat aux comptes

et certification des comptes annuels 213 305 574 590 316 298 1103 1193
Missions accessoires 15 11 26
Sous-total 228 305 574 590 327 298 1129 1193
Autres prestations

Fiscalité 5 7 24 9 41 88 70 104
Juridique 9 6 9 6 18
Social 12 26 5 26 17
Systémes d'information

Autres 6 11 11 52 11 69
Sous-total 5 13 24 41 84 154 113 208
TOTAL 233 318 598 631 411 452 1242 1401

5 NORMES COMPTABLES IFRS

Dans le contexte de l'introduction en Bourse du Groupe en 1999, Ipsos avait déja procédé a une adaptation de ses régles
comptables de facon a appliquer la quasi-totalité des régles préférentielles du réglement 99-02 dans la perspective du
passage aux normes IAS.

En application du réglement n°1606/2002 du Conseil européen adopté le 19 juillet 2002, les sociétés cotées sur un mar-
ché réglementé de ’'un des Etats-membres devront préparer, a compter des exercices ouverts a partir du 1* janvier 2005,
leurs états financiers consolidés selon les International Financial Reporting Standards (IFRS). En conséquence, les
comptes consolidés 2005 du Groupe seront élaborés conformément a ce corps de normes, qui requiert un comparatif
avec les comptes de l'exercice 2004 établis selon les mémes principes.

Dans ce contexte et afin d’étre en mesure de préparer un bilan d’ouverture au 1% janvier 2004 et de présenter ses
comptes consolidés en 2005 établis selon les normes IFRS, Ipsos a mis en place un projet de conversion de ses comptes
dont le calendrier et I'organisation ont été décrits dans le document de référence relatif aux comptes de 'année 2003.

Conformément a ce calendrier, une premiére phase de diagnostic et de chiffrage des différents impacts de I'application
des normes internationales sur les comptes consolidés a été réalisée au cours de [’'année 2004.

Dans la mesure ot le référentiel comptable a retenir est maintenant figé et approuvé par les instances européennes,
cette analyse préalable est désormais en cours d’actualisation et de finalisation. Par ailleurs, les auditeurs impliqués
depuis le début de nos travaux dans le processus de mise en place des normes, doivent revoir ces impacts et les valider.
Une communication de ces impacts audités est prévue lors de ’Assemblée générale approuvant les comptes pour I'exer-
cice 2004.

Comme identifiés en 2003, la présentation des actifs incorporels (i.e écarts d’acquisition) et la comptabilisation des
paiements sur la base d’actions restent les sujets majeurs ayant un impact significatif sur les comptes du Groupe.
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RENSEIGNEMENTS CONCERNANT LADMINISTRATION,
LA DIRECTION ET LE CONTROLE DE LA SOCIETE
A JOUR AU 22 MARS 2005

1 MEMBRES ET FONCTIONS DES ORGANES DE DIRECTION :
LE CONSEIL D’ADMINISTRATION AU 22 MARS 2005

1.1 COMPOSITION DU CONSEIL AU 22 MARS 2005

Le Conseil est composé de quinze administrateurs dont neuf sont indépendants. Sont considérés comme indépendants
les administrateurs qui n’exercent pas de fonctions exécutives au sein du groupe Ipsos. Aucun censeur n'a été nommé.

Le Président du Conseil d’administration exerce également la fonction de Directeur général de la Société.

Un Vice-Président a été nommeé. Sa principale mission est de suppléer au Président en cas d'empéchement de ce dernier,
notamment pour présider les séances du Conseil.

Trois administrateurs, dont le Vice-Président, ont la qualité de Directeurs généraux délégués. Monsieur Jean-Michel Carlo
a démissionné de ses fonctions de Directeur général délégué par courrier en date du 15 octobre 2004. Il est resté
administrateur d’Ipsos.

L’ensemble des administrateurs a été nommé en Assemblée générale. Le Conseil ne contient pas d'administrateur élu
par les salariés.

Le Conseil est composé comme suit au 22 mars 2005 :

Administrateurs exercant des fonctions exécutives au sein du groupe Ipsos :
- Didier Truchot, Président et Directeur général,

- Jean-Marc Lech, Vice-Président et Directeur général délégué,

- Carlos Harding, Directeur général délégué,

- Henri Wallard, Directeur général délégué,

- Simon Kooyman,

- Laurence Stoclet.

Administrateurs indépendants :

- Yves-Claude Abescat,

- Nicolas Bazire,

- Jean-Michel Carlo,

- LT Participations, représentée par Pascal Cromback,
- Yann Duchesne,

- Pierre Haren,

- Victoire de Margerie,

- Wladimir Mollof,

- Patrick Sayer.

Les administrateurs remplissent ’ensemble des conditions de nomination dont celles relatives a la capacité ou aux
incompatibilités et interdictions. De plus, conformément a l'article 13 des statuts de la Société, chaque administrateur
détient au moins une action de la Société.

Le mandat de Monsieur Pierre Haren expire a l'issue de ’Assemblée statuant sur les comptes de I’exercice clos le
31 décembre 2004, soit le 18 mai 2005. Monsieur Pierre Haren a indiqué qu’il ne souhaitait pas que ce mandat soit renou-
velé, compte tenu de ses autres activités.
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1.2 COMPOSITION DU CONSEIL D’ADMINISTRATION APRES L’ASSEMBLEE DU
18 MAI 2005

Aprés I’Assemblée du 18 mai 2005, le Conseil sera composé de la fagon suivante :

Administrateurs exercant des fonctions exécutives au sein du groupe Ipsos :
Didier Truchot, Président et Directeur général,

Jean-Marc Lech, Vice-Président et Directeur général délégué,
Carlos Harding, Directeur général délégué,

Henri Wallard, Directeur général délégué,

Simon Kooyman,

Laurence Stoclet.

Administrateurs n’exercant pas de fonctions exécutives au sein du groupe Ipsos et non dépourvus de lien d’intérét
particulier avec la Société, le Groupe ou sa direction :

Yves-Claude Abescat,
LT Participations, représentée par Pascal Cromback,

Patrick Sayer.

Administrateurs n’exercant pas de fonctions exécutives au sein du groupe Ipsos et dépourvus de lien d’intérét
particulier avec la Société, le Groupe ou sa direction (administrateurs indépendants au sens du rapport Bouton de
septembre 2002) :

Nicolas Bazire,
Jean-Michel Carlo,
Yann Duchesne,
Victoire de Margerie,

Wladimir Mollof.

1.3 FONCTIONNEMENT DU CONSEIL

Le Conseil d’administration a pour mission de déterminer les orientations de U'activité de la Société et de veiller a leur
mise en ceuvre. Sous réserve des pouvoirs expressément attribués aux assemblées générales et dans la limite de
’objet social, il peut se saisir de toutes les questions intéressant la bonne marche de la Société et régler les affaires qui
le concernent.

1 - Réglement intérieur

Le Conseil a adopté un réglement intérieur relatif a la possibilité de participer aux réunions par des moyens de visiocon-
férence. Les administrateurs participant aux réunions par de tels moyens sont réputés présents physiquement pour le
calcul du quorum et de la majorité. Conformément a la loi, cette modalité n’est pas applicable pour I’adoption des déci-
sions les plus importantes (notamment la révocation du Président ou I’établissement des comptes).

2 - Compte rendu de activité du Conseil au cours de 'exercice écoulé

Au cours de I’exercice 2004, le Conseil s’est réuni a six reprises au siége de la Société. 81 % des administrateurs étaient
présents et 12 % étaient représentés aux réunions. La durée moyenne d’une séance du Conseil est de deux heures.

Les Commissaires aux comptes étaient présents aux réunions du Conseil du 23 mars et du 21 septembre 2004.

Les principaux thémes abordés par le Conseil au cours de I'exercice écoulé ont été : les projets de développement externe,
I’évolution de la marche des affaires du Groupe, I'analyse des résultats, 'examen et l'arrété des comptes, la rémunération
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fixe et variable des mandataires sociaux et des membres du Comité exécutif, la présentation du budget et tout autre sujet
spécifique inscrit a ordre du jour.

Le Conseil a débattu dans sa séance du 23 juin 2004 de la question du fonctionnement du Conseil. Son Président a
procédé a la demande du Conseil a une analyse du fonctionnement du Conseil pour en améliorer I’organisation. A cette
occasion, les administrateurs externes ont proposé de discuter davantage des orientations de 'entreprise et de la pos-
sibilité de mettre leurs compétences au profit d’une revue de la vision et de la stratégie du Groupe. En conséquence, les
membres du Conseil se sont réunis en novembre 2004 pour revoir et débattre de la stratégie d’Ipsos.

Conformément aux dispositions de l'article 222-14 du nouveau réglement général de ’Autorité des marchés financiers,
le Conseil a informé les administrateurs, Directeur général et Directeurs généraux délégués d’lpsos de l'obligation de
déclarer a la Société, afin que celle-ci puisse les rendre publiques au moyen d’un communiqué, les opérations opérées
sur les titres Ipsos réalisées par les dirigeants, administrateurs, et personnes qui leur sont étroitement liées.

Les membres du Conseil d’administration se sont vu rappeler leur obligation de détention d’actions Ipsos.

1.4 TRAVAUX PREPARATOIRES AUX REUNIONS DU CONSEIL

1 - Planning des réunions et envoi des documents
Le planning prévisionnel des réunions du Conseil pour ’exercice a venir est arrété chaque année en début d’année.
Préalablement a chaque séance, un dossier de préparation est envoyé a chaque administrateur comprenant le procés-

verbal a approuver du précédent Conseil et, en fonction de 'ordre du jour, des fiches techniques explicitant certains des
principaux points a examiner lors dudit Conseil.

2 - Organisation et apport des comités dans le fonctionnement du Conseil

Afin d’améliorer 'efficacité des prises de décision, le Conseil a créé en son sein deux comités, un Comité d’audit et un
Comité des rémunérations, composés d'administrateurs indépendants.

Le Comité d’audit
Ce comité créé par le Conseil d’administration le 1 octobre 1999 est chargé d’exercer un contrdle externe sur les régles

comptables et les comptes de la Société.

Il est actuellement présidé par un administrateur indépendant, Monsieur Wladimir Mollof qui a été nommé Président du
Comité d’audit par le Conseil d’administration réuni le 23 juin 2004. Il est composé de son Président et de Monsieur
Pascal Cromback. Le Directeur financier du Groupe participe aux réunions du Comité d'audit.

Il existe un réglement intérieur du Comité d’audit qui a été approuvé par le Conseil d’administration réuni le 15 décembre 2004.

Ce comité s’est réuni trois fois au cours de l’exercice 2004, pour |'examen des comptes annuels de I'exercice clos le
31 décembre 2003 et des comptes semestriels au 30 juin 2004, ainsi que pour donner un avis favorable au renouvelle-
ment du mandat d’Ernst & Young Audit en qualité de Commissaire aux comptes titulaire d’Ipsos, et ce, en présence des
Commissaires aux comptes.

Le Comité des rémunérations

Ce comité également créé par le Conseil d’administration le 1% octobre 1999 est chargé de définir la politique de rému-
nération, au sens large, des dirigeants du Groupe.

Il est présidé par un administrateur indépendant, Monsieur Pierre Haren.

Le Conseil d’administration réuni le 23 juin 2004 a nommé d’autres administrateurs indépendants qui ont accepté de
s’associer aux travaux de ce comité. Il s’agit de Madame Victoire de Margerie et de Messieurs Yves-Claude Abescat et
Yann Duchesne.

Le Directeur des ressources humaines du Groupe et le Secrétaire du Conseil d'administration participent a ses réunions.

Ce comité s’est réuni trois fois au cours de ’exercice 2004.
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1.5 PRECISIONS SUR LES MANDATS EXERCES PAR LES MEMBRES DU CONSEIL

Président et Directeur général :

Didier Truchot Mandat renouvelé par ’Assemblée générale ordinaire du 23 juin 2004, il expire a 'issue
de I’Assemblée qui statuera sur les comptes de I’exercice clos le 31 décembre 2009.

Mandats a Uintérieur du groupe Ipsos :

France :

Ipsos SA, Président et Directeur général,
Ipsos Media, Président et Directeur général,
Ipsos Loyalty, administrateur,

Ipsos Novaction, administrateur,

Ipsos-Stat, administrateur.

Belgique :

Ipsos Brussels, administrateur.

Canada :

Ipsos Insight Inc., administrateur,
Ipsos Canada Inc., administrateur,
Ipsos-Reid Corporation, Président,
ARG Acquisitions Inc., administrateur,

Ipsos-NPD Canada, administrateur.

Etats-Unis :
Ipsos America Inc., administrateur,
Ipsos Insight Inc., administrateur,

Ipsos Loyalty Inc., administrateur.

Italie :
Ipsos-ASI SRL, administrateur,

Ipsos SRL, administrateur.

Portugal :

Ipsos (Portugal) Estudos de Mercado LDA, administrateur.

Royaume-Uni :
Ipsos UK, administrateur,
Price Search Ltd., Président,

Ipsos Cati Centre Ltd., Président.

Hong-Kong:

Ipsos Asia Ltd., administrateur.
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Mandat a Uextérieur du groupe Ipsos :

LT Participations, Directeur général délégué et administrateur.

Vice-Président et Directeur général délégué :

Jean-Marc Lech

Mandat renouvelé par ’Assemblée générale ordinaire du 23 juin 2004, il expire a l'issue
de ’Assemblée qui statuera sur les comptes de I’exercice clos le 31 décembre 2009.

Mandats a Uintérieur du groupe Ipsos :

France :

Ipsos SA, Vice-Pésident, Directeur général délégué et administrateur,
Ipsos France (SAS), Président,

Ipsos Music, Président et Directeur général,

Ipsos DOM, représentant permanent d’lpsos SA.

Italie :

Ipsos SRL, administrateur.

Royaume-Uni :

Ipsos UK Ltd, administrateur.

Mandat a U’extérieur du groupe Ipsos :

LT Participations, Président et Directeur général.

Autres administrateurs exercant des fonctions exécutives au sein du groupe Ipsos :

Carlos Harding
Directeur général délégué

Mandat renouvelé par ’Assemblée générale ordinaire du 23 juin 2004, il expire a 'issue
de I’Assemblée qui statuera sur les comptes de [’exercice clos le 31 décembre 2009.
Mandats a Uintérieur du groupe Ipsos :

France :

Ipsos SA, Directeur général délégué et administrateur,

Ipsos Access Panels France, représentant permanent d’Ipsos Access Panels Holding,
Ipsos-Stat, Président et Directeur général,

Ipsos-Novaction, administrateur.

Argentine :
Ipsos-Mora y Araujo, administrateur,

Ipsos-Mora y Araujo Consultoria SA, administrateur.

Australie :
I-view Pty. Ltd., Président,

Ipsos Australia Pty Ltd., administrateur.

Belgique :
Ipsos Brussels, administrateur,

Inra in Belgium, administrateur.
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Brésil :

Ipsos-Marplan, administrateur.
Canada :

Ipsos Insight Inc., administrateur,

Ipsos Canada Inc., Président,

Ipsos-NPD Canada Inc., Président.

Chili :

Ipsos-Search Marketing S.A., administrateur.

Costa Rica :

Ipsos Hispania, Vice-Président.

Panama :

Ipsos CCA Inc.

Espagne :
Ipsos Estudios de Mercado SA, Président,

Ipsos Operaciones SA, Président.

Etats-Unis :

Ipsos ASI Inc., administrateur,
Ipsos America Inc., administrateur,
Ipsos Insight Inc., administrateur,
Ipsos USA Inc., administrateur,
Ipsos FMC Inc., administrateur,
Ipsos Loyalty Inc., administrateur,

Ipsos-Reid Public Affairs, administrateur.

Italie :
Ipsos-ASI, administrateur,
Ipsos SRL, Président,

Ipsos Operations SRL, Président.

Liban :

Ipsos-Stat SAL, représentant de la société Ipsos Stat, administrateur.

Portugal :

Ipsos (Portugal) Estudos de Mercado LDA, administrateur.

Roumanie :

Ipsos-New Media Research, coprésident.
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Royaume-Uni :

Ipsos Access Panels Ltd, Président,

Ipsos Cati Centre Ltd, administrateur,

Ipsos Focus, administrateur,

Research in Focus Ltd, administrateur,

Ipsos Interactive Services Ltd, administrateur,

Ipsos Novaction UK Ltd, administrateur.

Irlande :

Ipsos Central Eastern Europe, administrateur.

Suéde :

Ipsos-IMRI Holding AB, administrateur,
IMRI AB, administrateur,

Ipsos-Eureka AB, administrateur,
Intervjubolaget pa Harndn AB, administrateur,
Ipsos Sweden AB, administrateur,
Ipsos-ASI AB, administrateur.

Asie :

Ipsos Asia Ltd., administrateur,

Ipsos China Ltd., Président,

Ipsos Far East Ltd., administrateur,
Ipsos Korea Inc., administrateur,

Ipsos Taiwan Ltd., administrateur.

Mandat a U’extérieur du groupe Ipsos :

LT Participations, administrateur.

Simon Kooyman Nommeé par ’Assemblée générale mixte du 18 décembre 2002, le mandat expire a l'issue
de ’Assemblée qui statuera sur les comptes de Iexercice clos le 31 décembre 2008.

Mandats a intérieur du groupe Ipsos :
France :

Ipsos SA, administrateur.

Canada :

Ipsos Insight Corporation, Vice-Président,

Ipsos-Reid Corporation, Vice-Président,

Ipsos Canada Inc., administrateur,

Cantrak Research Inc.(dissoute le 23/12/03), administrateur,
Ipsos NPD Canada Inc., Vice-Président,

Ipsos-ASI Ltd, administrateur.
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Etats-Unis :

Ipsos ASI Inc., Vice-Président,

Ipsos America Inc., Président,

Ipsos USA Inc., Président,

Ipsos Insight Inc., Vice-Président,

Ipsos-Reid Public Affairs Inc., Vice-Président,
Ipsos FMC Inc., Vice-Président,

Ipsos Loyalty Inc., Vice-Président,

Laurence Stoclet Nommée par I’Assemblée générale mixte du 18 décembre 2002, le mandat expire a l'issue
de ’Assemblée qui statuera sur les comptes de I’exercice clos le 31 décembre 2008.
Mandats a Uintérieur du groupe Ipsos :

France :

Ipsos SA, administrateur.

Pays-Bas :
Ipsos Latin America BV, gérant.
Etats-Unis :

Ipsos Insight Inc., administrateur.

Henri Wallard Nommé par ’Assemblée générale mixte du 18 décembre 2002, le mandat expire a l'issue
Directeur général délégué  de I’Assemblée qui statuera sur les comptes de ’exercice clos le 31 décembre 2008.

Mandats a intérieur du groupe Ipsos :

France :
Ipsos SA, directeur général délégué, administrateur.

Ipsos Loyalty, Président et Directeur général.

Australie :

I-View Pty. Ltd, administrateur.

Corée :

Ipsos Korea Inc., administrateur.
Etats-Unis :

Ipsos Loyalty Inc., Président.

Royaume-Uni :

Research in Focus Ltd., administrateur.

Chine :

Ipsos Market Survey, administrateur.
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Taiwan :
Partner Marketing Research Inc., administrateur,

Ipsos Taiwan Ltd, administrateur.

Administrateurs indépendants :

Yves-Claude Abescat

Nicolas Bazire

Jean-Michel Carlo

LT Participations,
représentée par
Pascal Cromback

Nommeé par ’Assemblée générale mixte du 18 décembre 2002, le mandat expire a l'issue
de I’Assemblée qui statuera sur les comptes de ’exercice clos le 31 décembre 2008.
Mandat a Uintérieur du groupe Ipsos :

Ipsos SA, administrateur.

Mandats a ’extérieur du groupe Ipsos :

Société Générale, Directeur de la Banque d’investissement des entreprises et membre du
Comité de direction groupe,

Francois Charles Oberthur Fiduciaire, administrateur,

21 Centrale Partners, administrateur,

Société Générale marocaine de banque, administrateur,

Salvepar, Président et Directeur général,

LT Participations, représentant permanent de SG Capital Développement, administrateur,
Oberthur Smart Cards, représentant permanent de SG Capital Développement, administrateur,
Groupe Gascogne, représentant permanent de SG Capital Développement, administrateur.
Nommé par I’Assemblée générale mixte du 6 mars 2002, le mandat expire a l'issue de
’Assemblée qui statuera sur les comptes de ’exercice clos le 31 décembre 2007.

Mandat a Uintérieur du groupe Ipsos :

Ipsos SA, administrateur.

Mandats a ’extérieur du groupe Ipsos :

Groupe Arnault, Directeur général,

Rothschild & Cie, Président du Conseil des commanditaires,

LVMH, administrateur.

Nommé par I'’Assemblée générale mixte du 6 mars 2002, le mandat expire a l'issue de
’Assemblée qui statuera sur les comptes de ’exercice clos le 31 décembre 2007.

Mandat a Uintérieur du groupe Ipsos :

Ipsos SA, administrateur.

Mandat a l'extérieur du groupe Ipsos :

View, administrateur.

Mandat renouvelé par I’Assemblée générale ordinaire du 29 mai 2002, il expire a l'issue
de ’Assemblée qui statuera sur les comptes de I’exercice clos le 31 décembre 2007.
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Mandat a Uintérieur du groupe Ipsos :

Ipsos SA, représentant permanent de LT Participations, administrateur.

Mandats a extérieur du groupe Ipsos :
Sofectec, administrateur,
Idexpo, administrateur,
LT Participations, administrateur.

Yann Duchesne Nommé par ’Assemblée générale mixte du 18 décembre 2002, le mandat expire a l'issue
de ’Assemblée qui statuera sur les comptes de I’exercice clos le 31 décembre 2008.
Mandat a Uintérieur du groupe Ipsos :

Ipsos SA, administrateur.

Mandats a ’extérieur du groupe Ipsos :

Saft, Président,

Altran Technologies, administrateur,
Laurent-Perrier, membre du Conseil de surveillance,
Balta, Président.

Pierre Haren Coopté lors du Conseil d’administration du 1 octobre 1999, le mandat expire a l'issue de
’Assemblée qui statuera sur les comptes de I’exercice clos le 31 décembre 2004.

Mandat a Uintérieur du groupe Ipsos :
Ipsos SA, administrateur.
Mandats a ’extérieur du groupe Ipsos :
llog, Président,
Ecole nationale des ponts & chaussées, administrateur,
Middle Next, administrateur,
Fondation de I’Ecole polytechnique, administrateur,
Victoire de Margerie Nommée par ’Assemblée générale mixte du 23 juin 2004, le mandat expire a l'issue de
’Assemblée qui statuera sur les comptes de I’exercice clos le 31 décembre 2009.
Mandat a Uintérieur du groupe Ipsos :

Ipsos SA, administrateur.

Mandats a 'extérieur du groupe Ipsos :

Société Baccarat, administrateur,

Comité stratégique de la Société du Louvre, administrateur,
Groupe Bourbon, administrateur.

Wladimir Mollof Nommé par ’Assemblée générale mixte du 23 juin 2004, le mandat expire a l'issue de
’Assemblée qui statuera sur les comptes de 'exercice clos le 31 décembre 2009.
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Mandat a Uintérieur du groupe Ipsos :

Ipsos SA, administrateur.

Mandats a extérieur du groupe Ipsos :
Altium Capital SAS, Président,
Altium Capital Gestion SAS, Président,
Arjil SAS, Président,
Révillon SAS, Président,
LTI SA, administrateur.
Patrick Sayer Mandat renouvelé par ’Assemblée générale ordinaire du 29 juin 1998, il expire lors de
’Assemblée qui statuera sur les comptes de ’exercice clos le 31 décembre 2003.
Mandat a Uintérieur du groupe Ipsos :

Ipsos SA, administrateur.

Mandats a ’extérieur du groupe Ipsos :

Eurazeo, Président du directoire,

Fraikin groupe, Président du Conseil de surveillance,

BlueBirds Participations SA (Luxembourg), chairman et managing director,
Redbirds Participations SA (Luxembourg), administrateur,

Eutelsat, administrateur,

Lazard LLC (Etats-Unis), membre du conseil,

Eurazeo Partners (SAS), Président,

Partena, associé gérant commandité,

Clay Tiles Sponsors (Luxembourg), représentant permanent de Lux Tiles Sarl au Conseil
de gérance,

Groupe Lucien Barriére, représentant permanent de Colace Sarl au Conseil de surveillance,
Colyzeo Investment Advisors (Royaume-Uni), administrateur,

Association francaise des investisseurs au capital (AFIC), administrateur,

Seamary (société civile), gérant,

Auvanigre (société civile), gérant,

Investco 1 Bingen (société civile), gérant,

Investco 2 Bingen (société civile), gérant,

Société civile de la victoire, gérant.

2 REMUNERATION DES ORGANES DE DIRECTION

ADMINISTRATEURS EXECUTIFS

En 2004, les membres du Comité exécutif (sept membres au 31 décembre 2004, la composition est indiquée au
§ 8.1 Le Management, p. 53) ont percu une rémunération globale de 3 029 218 euros.
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La part variable de la rémunération de ces dirigeants est déterminée selon des critéres fixés par le Comité des rémuné-
rations et les coprésidents. Ces critéres sont essentiellement la rentabilité opérationnelle du Groupe, d’entités
géographiques ou de lignes d’activités, en fonction des responsabilités individuelles, ainsi que pour les coprésidents le
résultat net par action.

En application de larticle L.225-102-1 alinéa 1 du Code de commerce, le Conseil d’administration a donné dans son
rapport de gestion une information individuelle et nominative relative a la rémunération totale brute et aux avantages de
toute nature versés par la Société et par les sociétés contrdlées par la Société aux membres du Conseil d’administration
durant ’'exercice écoulé et dont la teneur suit :

- Didier Truchot, Président du Conseil et Directeur général, a pergu la somme de 453 208 euros,
- Jean-Marc Lech, Vice-Président du Conseil et Directeur général délégué, a percu la somme de 452 291 euros,

- Jean-Michel Carlo, Directeur général délégué jusqu’au 15 octobre 2004 et administrateur, a per¢u la somme de
427 562 euros,

- Carlos Harding, Directeur général délégué et administrateur, a percu la somme de 336 812 euros,
- Simon Kooyman, administrateur, a percu la somme de 721 275 euros,
- Laurence Stoclet, administrateur, a per¢u la somme de 240 376 euros,

- Henri Wallard, Directeur général délégué et administrateur, a percu la somme de 397 694 euros.

ADMINISTRATEURS INDEPENDANTS

Madame Victoire de Margerie et Messieurs Yves-Claude Abescat, Nicolas Bazire, Pascal Cromback, Yann Duchesne, Pierre
Haren, Patrick Sayer et Wladimir Mollof n’ont pas percu de rémunération durant I’exercice 2004 au titre de leur mandat
d’administrateur autres que des jetons de présence.

L’Assemblée générale du 11 juin 2003 a autorisé le Conseil a allouer des jetons de présence aux administrateurs a
compter de I’exercice clos le 31 décembre 2003. L'enveloppe globale annuelle décidée par ’Assemblée générale s'éléve
a 50 000 euros.

Le Conseil a décidé de fixer les régles de distribution comme suit :

Les jetons de présence sont versés a chacun des administrateurs externes aprés la fin de |'exercice sur la base de
1000 euros par participation effective durant 'exercice a une réunion du Conseil ou d'un de ses comités spécialisés, avec
le cas échéant une réduction au pro-rata si cette régle amenait a un dépassement de l'enveloppe annuelle décidée par
['Assemblée générale. Par ailleurs, le Conseil a décidé de verser un demi-jeton pour une participation par téléphone.

Les jetons de présence pour l'exercice 2004 s'élévent donc a 47 500 euros sur cette base et sont répartis comme suit :
- Yves-Claude Abescat a percu la somme de 4 000 euros,

- Nicolas Bazire a percu la somme de 2 000 euros,

- Jean-Michel Carlo a per¢u la somme de 1 000 euros,

- Pascal Cromback a per¢u la somme de 9 000 euros,

- Yann Duchesne a percu la somme de 7 0oo euros,

- Pierre Haren a per¢u la somme de 6 500 euros,

- Patrick Sayer a percu la somme de 4 o0oo euros, versée a Eurazeo,

- Wladimir Mollof a percu la somme de 9 ooo euros,

- Victoire de Margerie a percu la somme de 5 000 euros.

Il sera proposé a ’Assemblée générale des actionnaires du 18 mai 2005 d’ajuster le montant des jetons de présence
alloués au Conseil d’administration @ un montant de 60 0ooo euros a compter de I’exercice 2005.
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OPTIONS DE SOUSCRIPTION OU D’ACHAT D’ACTIONS

En application de larticle L.225-184 du Code de commerce, les actionnaires doivent étre informés chaque année
au moyen d’un rapport spécial des opérations réalisées par la Société en vertu des dispositions prévues aux articles
L.225-177 a L.225-186 du Code de commerce relatifs aux options de souscription ou d’achat d’actions.

A. Attribution d’options

Le Conseil d’administration, réuni le 2 mars 2004, a utilisé 'autorisation d’attribution d’options de souscription ou
d’achat d’actions donnée par ’Assemblée générale extraordinaire en date du 11 juin 2003, en procédant a une attribu-
tion de 139 500 options de souscription d’actions donnant droit chacune a une action ordinaire au prix d’exercice de
77 euros par option.

Ces options ont été attribuées a des bénéficiaires salariés du groupe Ipsos. Elles sont valables huit ans et exergables a
partir du troisiéme anniversaire de leur attribution sauf pour les résidents fiscaux francais qui ne peuvent les exercer qu’a
partir du quatriéme anniversaire de leur attribution. Elles peuvent donc étre exercées a partir du 2 mars 2007, sauf celles
attribuées a des résidents fiscaux francais, qui ne peuvent les exercer qu’a compter du 2 mars 2008 et jusqu’au 2 mars
2012 pour toutes les options.

1— Mandataires sociaux

Aucun mandataire social ne s’est vu attribuer d’options de souscription ou d’achat d’actions par la Société au cours de
’exercice 2004.

Aucune autre société du groupe Ipsos n’a consenti d’options de souscription ou d’achat d’actions au cours de ce méme
exercice.

2 — Principaux salariés

Les dix attributions d’options les plus importantes consenties par la Société a des salariés non mandataires sociaux au
cours de I’exercice 2004 ont été consenties aux personnes suivantes :

- John Lawlor : 4 o000,

- Susanne Schroder : 2 200,

- Richard Windle : 2 ooo,

- Randy Emond : 1 500,

- Alain Peron : 1 200,

- Gérard Donadieu : 1 200,

- Thomas Tougard : 1 200,

- Pablo Barcarolo : 1 100,

- Lana Busignani © : 1 000,

- Peter Haslett ® : 1 000,

- Frangois Lapeyronie © : 1 000,
- Fernando Pagnoncelli © : 1 0oo,
- Peter Snow © : 1 000.

(1) Cing salariés du groupe Ipsos ayant bénéficié d’une attribution de 1 0oo options, ils figurent tous sur cette liste nominative, qui compte donc plus de
dix noms.

Ces options ont été attribuées par le Conseil d’administration le 2 mars 2004, elles sont exercables a partir du 2 mars
2007, a raison chaque année d’un tiers des options attribuées, sauf celles attribuées aux résidents francais (Alain Péron,
Gérard Donadieu, Thomas Tougard, et Frangois Lapeyronie) qui sont exercables a partir du 2 mars 2008, en totalité. Elles
peuvent étre exercées jusqu’au 2 mars 2012. Elles donnent le droit de souscrire a une action nouvelle au prix de 77 euros.

Aucune autre société du groupe Ipsos n’a consenti d’options de souscription ou d’achat d’actions au cours de l’exercice.
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B. Levées d’options

Des levées d’options intervenues au cours de I’exercice 2004 ont permis a leurs bénéficiaires de souscrire un total de
51 461 actions de la Société réparties comme indiqué ci-dessous et a un prix moyen de 26,21 euros.

Les levées d'options effectuées par les mandataires sociaux de la Société et les dix salariés de la Société et de ses filiales
non mandataires sociaux de la Société ayant effectué les levées d'options les plus importantes sont les suivantes :

1. Mandataires sociaux :

Didier Truchot (Président et Directeur général) : souscription a 2 600 actions par exercice d’options attribuées par le
Conseil d’administration le 10 mai 1999 a un prix de 22,87 euros chacune ;

Jean-Marc Lech (Vice-Président et Directeur général délégué) : souscription a 2 600 actions par exercice d’options
attribuées par le Conseil d’administration le 10 mai 1999 a un prix de 22,87 euros chacune ;

Carlos Harding (Directeur général délégué) : souscription a 3 200 actions par exercice d’options attribuées par le Conseil
d’administration le 10 mai 1999 a un prix de 22,87 euros chacune ;

Laurence Stoclet (administrateur) : souscription a 160 actions par exercice d’options attribuées par le Conseil
d’administration le 10 mai 1999 a un prix de 22,87 euros chacune.

2. Dix salariés non mandataires sociaux ayant effectué les levées d'options les plus importantes :

Les exercices d’options par les dix salariés non mandataires sociaux dont le nombre d’actions souscrites est le plus élevé
représentent une souscription totale de 22 408 actions, réparties comme indiqué ci-dessous. Ces options ont été attri-
buées par le Conseil d’administration les 28 juillet 1998 et 10 mai 1999 conformément a l'autorisation donnée par
’Assemblée générale extraordinaire le 28 juillet 1998.

Dawn Mitchell : souscription a 3 200 actions par exercice d’options attribuées par le Conseil d’administration le 10 mai
1999 a un prix de 22,87 euros chacune ;

Roger Gane : souscription a 3 056 actions par exercice de 1 9oo options attribuées par le Conseil d’administration le
28 juillet 1998 a un prix de 20,58 euros chacune et de 1 156 options attribuées par le Conseil d’administration le 10 mai
1999 a un prix de 22,87 euros chacune ;

Linda Galvin : souscription @ 2 748 actions par exercice de 1 9oo options attribuées par le Conseil d’administration le
28 juillet 1998 a un prix de 20,58 euros chacune et de 848 options attribuées par le Conseil d’administration le 10 mai
1999 a un prix de 22,87 euros chacune ;

Elisabeth de Langhe : souscription a 2 552 actions par exercice de 1 144 options attribuées par le Conseil d’administra-
tion le 28 juillet 1998 a un prix de 20,58 euros chacune et de 1 408 options attribuées par le Conseil d’administration le
10 mai 1999 a un prix de 22,87 euros chacune ;

Kevin Ford : souscription a 2 274 actions par exercice de 1 426 options attribuées par le Conseil d’administration le
28 juillet 1998 a un prix de 20,58 euros chacune et de 848 options attribuées par le Conseil d’administration le 10 mai
1999 a un prix de 22,87 euros chacune ;

Giorgo Caporusso : souscription a 2 170 actions par exercice de 1 382 options attribuées par le Conseil d’administration
le 28 juillet 1998 a un prix de 20,58 euros chacune et de 788 options attribuées par le Conseil d’administration le 10 mai
1999 a un prix de 22,87 euros chacune ;

Antonio Vera Estrada : souscription a 1 800 actions par exercice de 1 128 options attribuées par le Conseil d’adminis-
tration le 28 juillet 1998 a un prix de 20,58 euros chacune et de 672 options attribuées par le Conseil d’administration le
10 mai 1999 a un prix de 22,87 euros chacune ;

Catherine Roussies : souscription a 1 598 actions par exercice de 660 options attribuées par le Conseil d’administration
le 28 juillet 1998 a un prix de 20,58 euros chacune et de 938 options attribuées par le Conseil d’administration le 10 mai
1999 a un prix de 22,87 euros chacune ;

Laura Cantoni : souscription a 1 558 actions par exercice de 922 options attribuées par le Conseil d’administration le
28 juillet 1998 a un prix de 20,58 euros chacune et de 636 options attribuées par le Conseil d’administration le 10 mai
1999 a un prix de 22,87 euros chacune ;

Emmanuele Romussi : souscription a 1 452 actions par exercice d’options attribuées par le Conseil d’administration le 10
mai 1999 a un prix de 22,87 euros chacune.
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Options de souscription ou d’achat d’actions consenties a chaque mandataire social et options levées par ces derniers

Options consenties durant l'exercice 2004 Options levées durant l'exercice 2004
Mandataire Nombre Prix Dates Nombre Prix de
social d’options (euros) d’échéances d’actions souscription
(nombre souscrites ou d’achat
d’actions ou achetées par action

pouvant

étre achetées)
Didier Truchot Aucune - - 2 600 22,87
Jean-Marc Lech Aucune - - 2 600 22,87
Carlos Harding Aucune - - 3200 22,87
Jean-Michel Carlo Aucune - - Aucune -
Simon Kooyman Aucune - - Aucune -
Laurence Stoclet Aucune - - 160 22,87
Henri Wallard Aucune - - Aucune -

Options de souscription ou d’achat d’actions consenties aux dix premiers salariés non mandataires attributaires et
options levées par ces derniers

Nombre total d'options attribuées Prix moyen pondéré
d'actions souscrites ou achetées (en euros)

Options consenties, durant l'exercice 2004, par Ipsos et

par toute société comprise dans le périmétre d'attribution

des options, aux dix salariés d'lpsos et de toute société

comprise dans ce périmétre, dont le nombre d'options

ainsi consenties est le plus élevé 16 400 77

Options détenues sur Ipsos et les sociétés visées

précédemment levées, durant 'exercice, par les dix salariés

de |'émetteur et de ces sociétés, dont le nombre d'options

ainsi achetées ou souscrites est le plus élevé 22 408 21,80

3 PROCEDURES DE CONTROLE INTERNE MISES EN PLACE AU SEIN
DE LA SOCIETE

A - DEFINITION ET OBJECTIF DU CONTROLE INTERNE CHEZ IPSos

En ’absence actuelle d’un référentiel légal sur le contrdle interne, il parait important de rappeler que pour Ipsos, le
contrdle interne signifie ’ensemble des systémes de controle établis par ou a la demande de la Direction générale per-
mettant de controler :

- la réalité et 'efficacité des opérations,

- la fiabilité du reporting,

- la conformité aux lois et réglementations en vigueur,
- la protection des actifs.

L’objectif général du systéme de contrdle interne est de prévenir et maitriser les risques résultant de lactivité, ainsi que
les risques d’erreur ou de fraudes, en particulier dans les domaines financier et comptable. Comme tout systéme de
contrdle, il ne peut fournir une garantie absolue que ces risques sont éliminés et dépend largement du respect par les
individus des procédures mises en place.
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Ipsos tend a maitriser ces risques en s'efforcant de mettre en ceuvre des mesures ayant pour objet de veiller a ce que les
actes de gestion ou de réalisation des opérations et les comportements des personnels s’inscrivent dans un cadre
défini par les organes sociaux, par les lois et réglements applicables et par les régles internes a I’entreprise.

Ces procédures ont également pour objet de s'assurer que les informations comptables, financiéres et de gestion
communiquées aux organes sociaux reflétent avec sincérité I'activité et la situation du Groupe.

B - ORGANISATION GENERALE DES PROCEDURES DE CONTROLE INTERNE ET PRESENTATION
SYNTHETIQUE DES PROCEDURES MISES EN PLACE PAR LA SOCIETE

1 - Structures exercant des activités de contrdle au sein de la Société

Outre le Conseil d'administration et les comités dont le rdle et le fonctionnement ont été décrits précédemment, la
Direction générale du Groupe a mis en place un certain nombre de directions dont 'un des rdles est |'élaboration des
politiques et procédures permettant d'atteindre les différents buts poursuivis par le Groupe, ainsi que les procédures de
contrdle permettant de veiller au respect de ces régles internes et plus généralement des régles applicables a l'activité
et a la vie du Groupe.

Parmi les directions du Groupe, les suivantes sont plus particulierement impliquées dans le contrdle interne :
- la Direction financiére,

- la Direction juridique,

- la Direction innovation et technologie,

- la Direction des ressources humaines,

- la Direction du développement.

A l'exception de la direction du développement, des structures similaires sont généralement mises en place au niveau
des régions et des pays.

La Direction financiére

La Direction financiére du Groupe regroupe les fonctions du Controle de gestion, de la comptabilité et de la consolida-
tion, de la trésorerie, et de la Gestion des systémes d'information financiers. Elle est relayée par des équipes financiéres
locales, au niveau régional et national.

Le Controle de gestion est responsable de la qualité de 'information économique incluant la surveillance de la qualité
des opérations de cl6ture et de reporting. D’autre part, il effectue un suivi des performances des unités opérationnelles
sur la base des prévisions établies au travers du processus budgétaire et peut suggérer le déclenchement de plans
d’action correctifs. Enfin, il a vocation a évaluer en toute objectivité la qualité du contr6le interne financier a tous les
niveaux de 'organisation.

Les responsables de la comptabilité conduisent les travaux des équipes comptables et s’assurent de la qualité des
informations comptables produites.

Le Directeur financier du Groupe met également en ceuvre la politique de financement du Groupe et en organise
’application dans les filiales.

Les directeurs financiers des filiales, pays et régions, sont garants de la qualité de 'information comptable et financiére
remontée par les entités qu’ils supervisent vers le Groupe.

Les postes de Directeur financier sont définis comme des postes clefs au niveau des régions et pays et les nominations
a ces fonctions font 'objet d’un examen par la Direction financiére du Groupe, permettant de s’assurer d’un niveau de
compétence adapté des personnes retenues.

La Direction juridique

La Direction juridique du Groupe a notamment comme missions de :
- réaliser et sécuriser les opérations du Groupe,
- mettre en ceuvre les outils de contrdle du Groupe sur ses filiales et ses actifs,

- assurer le bon déroulement de la vie sociale de ’ensemble du Groupe.
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Dans la mesure du possible, les organes sociaux de toutes les filiales significatives comprennent au moins un membre
de la Direction générale du Groupe. La Direction juridique du Groupe met également en place des limitations des
pouvoirs individuels des dirigeants.

La Direction innovation et technologie

La Direction innovation et technologie contribue activement a la maitrise des risques en ce qu'elle :
- assure la supervision des investissements d’infrastructure technologique ;

- élabore et veille a la mise en place des régles et normes applicables au Groupe en matiére de choix et de gestion des
technologies de l'information ;

- approuve et contrdle la mise en place des projets multinationaux et des importants projets régionaux ;
- met en place les mesures nécessaires pour assurer la fiabilité et la sécurité des opérations technologiques du Groupe.

La Direction des ressources humaines

Les missions de la Direction des ressources humaines comprennent :

- le développement des méthodes et régles de gestion des ressources humaines,

- la surveillance des différents programmes de rémunération variable au sein d'lpsos,

- la surveillance de la cohérence de la politique de ressources humaines des différentes sociétés du Groupe.

Outre la mise en place des différents systémes et politiques de ressources humaines, la Direction des ressources
humaines du Groupe est directement impliquée dans le suivi de I'ensemble des cadres dirigeants d'lpsos.

La Direction du développement

La Direction du développement a pour mission d'identifier des cibles de croissance externe et de sécuriser avec la
Direction financiére et la Direction juridique, les opérations de croissance externe entreprises par le Groupe.

A l'occasion de chaque opération de croissance externe, une revue détaillée des sociétés cibles est menée, avec |'assis-
tance des directions des pays et régions concernés, de la Direction juridique et de la Direction financiére, ainsi que de
conseils externes, notamment pour veiller a la véracité des éléments financiers et du systéme d'information financiére et
auditer les différents risques de toute nature. Les sociétés nouvellement intégrées sont l'objet d'une attention particu-
liere durant les premiéres années afin de s'assurer de la mise en place des différentes politiques internes.

2 - Mesures de contrdle significatives mises en place

Ipsos a adopté un livre vert, Green Book, qui rend compte de |'organisation, des structures et des procédures en place
au sein d'Ipsos. Il décrit également les obligations professionnelles, régles, et principes qui doivent y étre suivis,
notamment les principes et codes déontologiques.

Les différentes Directions mentionnées ci-dessus définissent en outre une politique générale qui se traduit par des
procédures spécifiques, se rapportant a leur domaine d'intervention, a mettre en place par les responsables des régions.

C - ORGANISATION ET PRESENTATION SPECIFIQUE DES PROCEDURES DE CONTROLE INTERNE RELATIVES
A L’ELABORATION DE L'INFORMATION FINANCIERE ET COMPTABLE

1 - Contrdle de I’élaboration de U'information financiére et comptable

Les filiales préparent mensuellement un reporting financier détaillé et deux fois par an une liasse de consolidation
exhaustive nécessaire a la préparation des comptes consolidés. Des revues de résultats et de prévisions sont effectuées
trés régulierement de fagon a s’assurer que les objectifs fixés seront atteints et a éventuellement prendre les actions
nécessaires si tel n’était pas le cas.

Il existe un manuel Groupe précisant les régles comptables. Des notes d’instruction sont émises pour chaque arrété et
mettent l'accent sur les sujets a considérer avec une attention particuliére en fonction de I’évolution des régles comp-
tables, ou bien des problémes qui ont pu étre détectés lors des clotures précédentes.

La consolidation des données comptables s’appuie sur un systéme informatique de consolidation statutaire largement
connu et déployé dans de nombreux groupes cotés.
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Un calendrier des différentes remontées d’information est diffusé au sein du Groupe afin que les différentes équipes
comptables puissent s’organiser et trés tot identifier des retards ou difficultés éventuels.

Les données remontées par les différentes filiales sont conformes aux principes francais (CRC n® 99-02). Ces liasses de conso-
lidation sont contrdlées par une équipe centrale qui valide tout au long de I'année les options comptables retenues et qui
procéde aux opérations d’éliminations et de consolidation, ainsi que la validation des postes qui présentent le plus de risques.

Dans le cadre de leur mission légale de certification des comptes, les Commissaires aux comptes interviennent locale-
ment au travers de leur réseau, dans la quasi-totalité des filiales.

2 - Etat d’avancement du passage aux normes IFRS

Comme nous l'avions décrit dans le document de référence 2003, une premiére phase de diagnostic et de chiffrage des
différents impacts de ’application des normes internationales sur les comptes consolidés a été réalisée au cours de
’année 2004.

Dans la mesure ol le référentiel comptable a retenir est maintenant figé et approuvé par les instances européennes,
cette analyse préalable est désormais en cours d’actualisation et de finalisation. Par ailleurs, les auditeurs impliqués
depuis le début de nos travaux dans le processus de mise en place des normes, doivent revoir ces impacts et définitive-
ment les valider. Une communication de ces impacts audités est prévue lors de notre Assemblée générale approuvant les
comptes pour ’exercice 2004.

Comme identifiés en 2003, la présentation des actifs incorporels (i.e. écarts d’acquisition) et la comptabilisation des
paiements sur la base d’actions restent les sujets majeurs ayant un impact significatif sur les comptes du Groupe.

D - LIMITATIONS DES POUVOIRS DU DIRECTEUR GENERAL ET DES DIRECTEURS GENERAUX DELEGUES

Le Conseil d'administration n'a pas décidé de limitations de pouvoirs particuliéres aux pouvoirs de représentation de la
Société du Directeur général et des Directeurs généraux délégués.

4 RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES

ETABLI EN APPLICATION DU DERNIER ALINEA DE L’ARTICLE L. 225-235 DU CODE DU COMMERCE, SUR
LE RAPPORT DU PRESIDENT DU CONSEIL D’ADMINISTRATION DE LA SOCIETE IPSOS, POUR CE QUI
CONCERNE LES PROCEDURES DE CONTROLE INTERNE RELATIVES A L’ELABORATION ET AU TRAITEMENT
DE L'INFORMATION COMPTABLE ET FINANCIERE

Mesdames, Messieurs les Actionnaires,

En notre qualité de Commissaires aux comptes de la société Ipsos et en application des dispositions du dernier alinéa de
larticle L.225-235 du Code de commerce, nous vous présentons notre rapport sur le rapport établi par le Président de
votre Société conformément aux dispositions de I’article L.225-37 du Code de commerce au titre de I’exercice clos le
31 décembre 2004.

Il appartient au Président de rendre compte, dans son rapport, notamment des conditions de préparation et d’organisa-
tion des travaux du Conseil d’administration et des procédures de controle interne mises en place au sein de la Société.

Il nous appartient de vous communiquer les observations qu’appellent de notre part les informations données dans le
rapport du Président, concernant les procédures de contrdle interne relatives a I’élaboration et au traitement de Uinfor-
mation comptable et financiére.

Nous avons effectué nos travaux selon la doctrine professionnelle applicable en France. Celle-ci requiert la mise en
ceuvre de diligences destinées a apprécier la sincérité des informations données dans le rapport du Président, concer-
nant les procédures de contrdle interne relatives a ’élaboration et au traitement de 'information comptable et financiére.
Ces diligences consistent notamment a :
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- prendre connaissance des objectifs et de 'organisation générale du contrdle interne, ainsi que des procédures de
contrdle interne relatives a I’élaboration et au traitement de I'information comptable et financiére, présentés dans le
rapport du président ;

- prendre connaissance des travaux sous-tendant les informations ainsi données dans le rapport.

Sur la base de ces travaux, nous n’avons pas d’observation a formuler sur les informations données concernant les pro-
cédures de contrdle interne de la Société relatives a ’élaboration et au traitement de U'information comptable et finan-
ciére, contenues dans le rapport du Président du Conseil d’administration, établi en application des dispositions du
dernier alinéa de l'article L.225-37 du Code de commerce.

Neuilly-sur-Seine et Paris-La Défense, le 20 avril 2005

Les Commissaires aux Comptes

Deloitte & Associés Ernst & Young Audit
i
Francis Pons Jacques Rigo

5 INFORMATION DES ACTIONNAIRES ET INVESTISSEURS

La Société communique avec ses actionnaires de facon systématique au moins une fois par an a loccasion de
’Assemblée générale annuelle. Elle diffuse régulierement des communiqués de presse a I’ensemble de la presse écono-
mique et financiére sur ses chiffres d’affaires trimestriels, résultats semestriels et annuels et a 'occasion d’événements
importants pour le Groupe.

L’ensemble des prospectus, rapports annuels et autres notes d’information ainsi que les communiqués de presse sont
disponibles, en francais et anglais, sur le site Web du Groupe (www.ipsos.com) et envoyés par la Société sur demande.

Au moins deux réunions des analystes SFAF sont organisées chaque année pour la présentation des comptes annuels et
semestriels, suivies généralement par des séries d’autres présentations en France et a I’étranger.

Les dirigeants du Groupe rencontrent trés fréquemment les journalistes, analystes et investisseurs qui leur en font la
demande (contacter Mme Laurence Stoclet, Directeur financier, (cf. § 1.5 Précisions sur les mandats exercés par les
membres du conseil, p. 124).
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Commissaire aux comptes titulaire de Deloitte & Associés, domicilié au 185, avenue Charles-de-Gaulle a Neuilly-sur-
Seine, 92200, pour une nouvelle période de six exercices, soit jusqu’a 'issue de ’Assemblée générale ordinaire annuel-
le tenue au cours de 'année 2011 pour statuer sur les comptes de 'exercice clos le 31 décembre 2010. L’assemblée déci-
de de ne pas renouveler le mandat de Commissaire aux comptes suppléant de Monsieur Hervé Pouliquen et de nommer
la société BEAS Sarl, domiciliée au 7/9, Villa Houssay a Neuilly-sur-Seine, 92200, en qualité de Commissaire aux comptes
suppléant pour une période de six exercices, soit jusqu’a l'issue de ’Assemblée générale ordinaire tenue au cours de
’année 2011 pour statuer sur les comptes de l'exercice clos le 31 décembre 2010.

Deloitte & Associés et BEAS Sarl ont fait savoir qu’ils acceptaient leurs fonctions respectivement de Commissaire aux
comptes titulaire et de Commissaire aux comptes suppléant de la Société et qu’ils satisfont a toutes les conditions
requises par la loi et les réglements en vigueur.

NEUVIEME RESOLUTION

Décision de mettre fin a 'autorisation au Conseil d’administration d’émettre des obligations, des titres assimilés ou
d’autres titres conférant un méme droit de créance sur la Société

L’Assemblée générale, statuant aux conditions de quorum et de majorité requises pour les assemblées générales ordi-
naires, aprés avoir pris connaissance du rapport du Conseil d’administration et compte tenu des dispositions nouvelles
de larticle L.228-40 du Code de commerce, décide, en tant que de besoin, de mettre fin, avec effet immédiat, pour la
fraction non utilisée, a 'autorisation au Conseil d’administration d’émettre des obligations, des titres assimilés ou
d’autres titres conférant un méme droit de créance sur la Société, donnée par ’Assemblée générale mixte du 23 juin 2004
par sa cinquiéme résolution.

DIXIEME RESOLUTION

Actions auto-détenues acquises avant le 13 octobre 2004 et non encore affectées a un objectif

L’Assemblée générale, statuant aux conditions de quorum et de majorité requises pour les assemblées générales ordi-
naires, aprés avoir pris connaissance du rapport du Conseil d’administration, donne, en tant que de besoin, tous pou-
voirs au Conseil d’administration, pour affecter, dans les conditions prévues par les autorités de marché, 351 actions de
la Société, qui étaient détenues le 13 octobre 2004 par la Société, et 577 320 actions de la Société, qui ont été achetées
a terme par la Société le 9 juillet 2002 et seront livrées a la Société entre le 8 juillet 2005 et le 8 juillet 2007, a 'objectif
de permettre a la Société d’honorer ses obligations liées a des programmes d’options sur actions et autres allocations,
d’actions aux salariés de la Société et de ses filiales.

L’Assemblée générale confére tous pouvoirs au Conseil d’administration, avec faculté de délégation, pour conclure tous
accords, établir tous documents notamment d’information, effectuer toutes formalités et toutes déclarations auprés de
tous organismes et, d’une maniére générale, faire tout ce qui est nécessaire.

ONZIEME RESOLUTION

Autorisation a conférer au Conseil d’administration a I’effet d’acheter, de conserver ou de transférer des actions Ipsos

L’Assemblée générale, statuant aux conditions de quorum et de majorité requises pour les assemblées générales ordi-
naires, aprés avoir pris connaissance du rapport du Conseil d’administration et des éléments figurant dans la note d’in-
formation visée par I’Autorité des Marchés Financiers,

- met fin, avec effet immédiat, pour la fraction non utilisée, a ’autorisation donnée par ’Assemblée générale mixte du
23 juin 2004 par sa quinziéme résolution, d’acheter des actions de la Société,

- autorise, conformément aux articles L.225-209 et suivants du Code de commerce, la Société a acheter ses propres
actions, dans la limite de 10% du montant du capital social existant au jour de la présente assemblée, dans les condi-
tions suivantes :

e le prix maximum d’achat ne devra pas excéder 150 euros par action, étant précisé qu’en cas d’opérations sur
le capital, notamment par incorporation de réserves et attribution d’actions gratuites, et/ou de division ou de
regroupement des actions, ce prix sera ajusté en conséquence, et que, si des actions ainsi acquises étaient
utilisées pour attribuer gratuitement des actions conformément aux articles L.443-1 et suivants du Code du
travail, le prix de vente, ou la contre-valeur pécuniaire des actions attribuées, serait alors déterminé confor-
mément aux dispositions légales spécifiquement applicables.
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En conséquence, le montant maximum des fonds destinés au programme de rachat s’éléve a 106 491 150 euros,
tel que calculé sur la base du capital social au 22 mars 2005, ce montant maximum pouvant étre ajusté pour
tenir compte du montant du capital au jour de ’Assemblée générale ;

e cette autorisation est valable pour une période de dix-huit mois ;

e les acquisitions réalisées par la Société en vertu de la présente autorisation ne peuvent en aucun cas 'amener
a détenir, directement ou indirectement, plus de 10% des actions composant le capital social ;

e ["acquisition ou le transfert de ces actions peut étre effectué, y compris en période d’offre publique sous réserve que
celle-ci soit exclusivement réglée en numéraire, dans les conditions et limites, notamment de volumes et de prix,
prévues par les textes en vigueur a la date des opérations considérées, par tous moyens, notamment sur le mar-
ché ou de gré a gré, y compris par acquisition ou cession de blocs, ou par le recours a des instruments financiers
dérivés, dans les conditions prévues par les autorités de marché et aux époques que le Conseil d’administration
ou la personne agissant sur la délégation du Conseil d’administration appréciera.

Ces achats d’actions pourront &étre effectués en vue de toute affectation permise par la loi, les objectifs de ce programme
de rachat d’actions étant :

e d’allouer des actions aux salariés du groupe Ipsos et notamment dans le cadre (1) de la participation aux résultats de
entreprise, (2) de tout plan d’achat ou d’attribution gratuite d’actions au profit des membres de personnel dans les
conditions prévues par la loi, en particulier par les articles L. 443-1 et suivants du Code du travail ou (3) de tout plan
d’options d’achat ou d’attribution gratuite d’actions au profit des salariés et mandataires sociaux ou de certains
d’entre eux ;

e de réaliser des opérations d’achat ou de vente dans le cadre d’un contrat de liquidité conclu avec un prestataire de ser-
vices d’investissement, dans les conditions prévues par les autorités de marché ;

e de remettre des actions a 'occasion de I’exercice de droits attachés a des valeurs mobiliéres donnant accés par tous
moyens immédiatement ou a terme a des actions ;

e de conserver des actions pour remise ultérieure a ’échange ou en paiement dans le cadre d’opérations éventuelles de
croissance externe ;

e de réduire le capital de la Société en application de la vingt-troisiéme résolution de la présente Assemblée générale,
sous réserve de son adoption ;

e de mettre en ceuvre toute pratique de marché qui viendrait a étre reconnue par la loi ou ’Autorité des Marchés
Financiers.

Le Conseil d’administration informera les actionnaires, lors de ’Assemblée générale annuelle, des achats, transferts ou
annulations d’actions ainsi réalisés ainsi que de I’affectation et, le cas échéant, réaffectation, dans les conditions pré-
vues par la loi, des actions acquises, aux différents objectifs poursuivis.

L’Assemblée générale confére tous pouvoirs au Conseil d’administration, avec faculté de délégation, pour passer tous
ordres de Bourse, conclure tous accords, établir tous documents notamment d’information, effectuer, conformément aux
dispositions légales, toute affectation ou réaffectation des actions acquises, effectuer toutes formalités et toutes décla-
rations auprés de tous organismes et, d’une maniére générale, faire tout ce qui est nécessaire.

L’Assemblée générale confére également tous pouvoirs au Conseil d’administration, si la loi ou ’Autorité des Marchés
Financiers venait a étendre ou a compléter les objectifs autorisés pour les programmes de rachat d’actions, a l'effet de
préparer et de faire viser par I’Autorité des Marchés Financiers une note d’information rectificative comprenant ces objec-
tifs modifiés.
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DOUZIEME RESOLUTION

Délégation de compétence au Conseil d’administration a U’effet d’émettre des actions ordinaires de la Société et des
valeurs mobiliéres donnant accés a des actions ordinaires de la Société ou de 'une de ses filiales, avec maintien du
droit préférentiel de souscription des actionnaires

L’Assemblée générale, statuant aux conditions de quorum et de majorité requises pour les assemblées générales extra-
ordinaires, aprés avoir pris connaissance du rapport du Conseil d’administration et du rapport spécial des Commissaires
aux comptes et constaté la libération intégrale du capital social, et statuant conformément aux articles L.225-129-2,
L.228-92 et L.228-93 du Code de commerce,

- met fin, avec effet immédiat, pour la fraction non utilisée, a la délégation donnée par ’Assemblée générale mixte du
23 juin 2004, par sa seiziéme résolution ;

- et délégue au Conseil d’administration, pour une durée de vingt-six mois a compter du jour de la présente assemblée,
sa compétence pour décider I’émission, a titre onéreux ou gratuit, avec maintien du droit préférentiel de souscription
des actionnaires, (1) d’actions ordinaires de la Société, (2) de valeurs mobiliéres donnant accés par tous moyens, immé-
diatement ou a terme, a des actions ordinaires existantes ou a émettre de la Société et (3) de valeurs mobiliéres don-
nant acces par tous moyens, immédiatement ou a terme, a des actions ordinaires existantes ou a émettre d’une socié-
té dont la Société posséde directement ou indirectement plus de la moitié du capital (la « Filiale »), dont la souscription
pourra &tre opérée, soit en espéces, soit par compensation de créances.

Sont expressément exclues les émissions d’actions de préférence et de valeurs mobiliéres donnant accés immédiat ou a
terme a des actions de préférence.

Le plafond du montant nominal d’augmentation de capital de la Société, immédiate ou a terme, résultant de ’ensemble
des émissions réalisées en vertu de la présente délégation est fixé a 4 millions d’euros, étant précisé que ce plafond est
fixé compte non tenu du nominal des actions ordinaires de la Société a émettre, éventuellement, au titre des ajustements
effectués pour protéger les titulaires de droits attachés aux valeurs mobiliéres donnant accés a des actions ordinaires.

Les valeurs mobiliéres donnant accés a des actions ordinaires de la Société ou d’une Filiale ainsi émises pourront consis-
ter en des titres de créance ou étre associées a I’émission de tels titres, ou encore en permettre ’émission comme titres
intermédiaires. Elles pourront revétir notamment la forme de titres subordonnés ou non a durée déterminée ou non, et
&tre émises soit en euros, soit en devises, soit en toutes unités monétaires établies par référence a plusieurs devises. Le
montant nominal des titres de créance ainsi émis ne pourra excéder 350 millions d’euros ou leur contre-valeur a la date
de la décision d’émission, étant précisé (1) que ce montant ne comprend pas la ou les primes de remboursement au des-
sus du pair, s’il en était prévu, (2) que ce montant est commun a 'ensemble des titres de créance dont ’émission est pré-
vue par les treizieme, seizieme et dix-septiéme résolutions qui suivent soumises a la présente assemblée, (3) mais que
ce montant est autonome et distinct du montant des valeurs mobiliéres donnant droit a U'attribution de titres de créan-
ce qui seraient émises sur le fondement de la vingtiéme résolution soumise a la présente assemblée et du montant des
titres de créance dont I’émission serait décidée ou autorisée par le Conseil d’administration conformément a larticle
L.228-40 du Code de commerce. La durée des emprunts (donnant accés a des actions ordinaires de la Société ou d’une
Filiale) autres que ceux qui seraient représentés par des titres a durée indéterminée, ne pourra excéder cinquante ans.
Les emprunts (donnant accés a des actions ordinaires de la Société ou d’une Filiale) pourront &tre assortis d’un intérét
a taux fixe et/ou variable ou encore avec capitalisation, et faire 'objet de 'octroi de garanties ou sdretés, d’un rembour-
sement, avec ou sans prime, ou d’un amortissement, les titres pouvant en outre faire 'objet de rachats en Bourse, ou
d’une offre d’achat ou d’échange par la Société.

Les actionnaires ont, proportionnellement au montant de leurs actions, un droit préférentiel de souscription aux actions
ordinaires et valeurs mobiliéres émises en vertu de la présente résolution. Le Conseil d’administration pourra instituer
au profit des actionnaires un droit de souscription a titre réductible aux actions ordinaires ou aux valeurs mobiliéres
émises, qui s’exercera proportionnellement a leurs droits de souscription et dans la limite de leurs demandes.

Si les souscriptions a titre irréductible et, le cas échéant, a titre réductible n’ont pas absorbé la totalité de ’émission, le
Conseil d’administration pourra utiliser dans 'ordre qu’il détermine les facultés prévues ci-aprés ou certaines d’entre
elles : (1) limiter ’émission au montant des souscriptions recues sous la condition que celui-ci atteigne au moins les trois
quarts de I’émission décidée, (2) répartir librement tout ou partie des titres non souscrits, ou (3) offrir au public, en fai-
sant publiquement appel a ’épargne, tout ou partie des titres non souscrits, sur le marché francais et/ou international
et/ou a ’étranger.
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L’Assemblée générale prend acte que la présente délégation emporte renonciation par les actionnaires a leur droit pré-
férentiel de souscription aux actions ordinaires de la Société auxquelles les valeurs mobiliéres qui seraient émises sur le
fondement de la présente délégation, pourront donner droit.

L’Assemblée générale décide que les émissions de bons de souscription d’actions de la Société pourront étre réalisées
par offre de souscription, mais également par attribution gratuite aux propriétaires d’actions anciennes et, qu’en cas
d’attribution gratuite de bons de souscription d’actions, le Conseil d’administration aura la faculté de décider que les
droits d’attribution formant rompus ne seront pas négociables et que les titres correspondants seront vendus.

Le Conseil d’administration arrétera les caractéristiques, montant et modalités de toute émission ainsi que des titres
émis. Notamment, il déterminera la catégorie des titres émis et fixera, compte tenu des indications contenues dans son
rapport, leur prix de souscription, avec ou sans prime, les modalités de leur libération, leur date de jouissance éventuel-
lement rétroactive, les modalités par lesquelles les valeurs mobiliéres émises sur le fondement de la présente résolution
donneront accés a des actions ordinaires de la Société ou d’une Filiale et, s’agissant des titres de créances, leur rang de
subordination.

Le Conseil d’administration disposera de tous pouvoirs pour mettre en ceuvre la présente résolution, notamment en pas-
sant toute convention a cet effet, en particulier en vue de la bonne fin de toute émission, pour procéder en une ou plu-
sieurs fois, dans la proportion et aux époques qu’il appréciera, en France et/ou, le cas échéant, a 'étranger et/ou sur le
marché international, aux émissions susvisées — ainsi que, le cas échéant, pour y surseoir — en constater la réalisation et
procéder a la modification corrélative des statuts, ainsi que pour procéder a toutes formalités et déclarations et requé-
rir toutes autorisations qui s’avereraient nécessaires a la réalisation et a la bonne fin de ces émissions.

Le Conseil d’administration pourra, dans les limites qu’il aura préalablement fixées, déléguer au directeur général ou, en
accord avec ce dernier, a un ou plusieurs directeurs généraux délégués le pouvoir qui lui est conféré au titre de la
présente résolution.

TREIZIEME RESOLUTION

Délégation de compétence au Conseil d’administration a ’effet d’émettre des actions ordinaires de la Société et des
valeurs mobiliéres donnant accés a des actions ordinaires de la Société ou de l’'une de ses filiales, avec suppression
du droit préférentiel de souscription des actionnaires

L’Assemblée générale, statuant aux conditions de quorum et de majorité requises pour les assemblées générales extra-
ordinaires, aprés avoir pris connaissance du rapport du Conseil d’administration et du rapport spécial des Commissaires
aux comptes et constaté la libération intégrale du capital social, et statuant conformément aux articles L.225-129-2,
L.225-135, L.228-92 et L.228-93 du Code de commerce,

- met fin, avec effet immédiat, pour la fraction non utilisée, a la délégation donnée par ’Assemblée générale mixte du
23 juin 2004 par sa dix-septiéme résolution ;

- et délégue au Conseil d’administration, pour une durée de vingt-six mois a compter du jour de la présente assemblée,
sa compétence pour décider ’émission (1) d’actions ordinaires de la Société, (2) de valeurs mobiliéres donnant accés
par tous moyens, immédiatement ou a terme, a des actions ordinaires existantes ou a émettre de la Société et (3) de
valeurs mobiliéres donnant accés par tous moyens, immédiatement ou a terme, a des actions ordinaires existantes ou
a émettre d’une société dont la Société posséde directement ou indirectement plus de la moitié du capital (la « Filiale »),
dont la souscription pourra étre opérée soit en espéces, soit par compensation de créances.

L’Assemblée générale décide de supprimer le droit préférentiel de souscription des actionnaires a ces actions ordinaires
et valeurs mobiliéres.

Sont expressément exclues les émissions d’actions de préférence et de valeurs mobiliéres donnant accés immédiate-
ment et/ou a terme a des actions de préférence.

Le plafond du montant nominal d’augmentation de capital de la Société, immédiate ou a terme, résultant de ’ensemble
des émissions réalisées en vertu de la présente délégation est fixé a 4 millions d’euros, étant précisé que ce plafond est
fixé compte non tenu du nominal des actions ordinaires de la Société a émettre, éventuellement, au titre des ajustements
effectués pour protéger les titulaires de droits attachés aux valeurs mobiliéres donnant accés a des actions ordinaires.

Les valeurs mobiliéres donnant accés a des actions ordinaires de la Société ou d’une Filiale ainsi émises pourront consis-
ter en des titres de créance ou étre associées a I’émission de tels titres, ou encore en permettre ’émission comme titres
intermédiaires. S’appliqueront pour leur émission, pendant leur existence et pour leur accés a des actions ordinaires,
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VINGT ET UNIEME RESOLUTION

Délégation de compétence au Conseil d’administration a Ueffet d’augmenter le capital de la Société par incorporation
de réserves, bénéfices ou primes

L’Assemblée générale, statuant aux conditions de quorum et de majorité requises pour les assemblées générales ordi-
naires, aprés avoir pris connaissance du rapport du Conseil d’administration et statuant conformément aux articles
L.225-129-2 et L.225-130 du Code de commerce,

- met fin, avec effet immédiat, pour la fraction non utilisée, a la délégation donnée par ’Assemblée générale mixte du
23 juin 2004 par sa vingt et uniéme résolution ;

- et délégue au Conseil d’administration, pour une durée de vingt-six mois a compter du jour de la présente assemblée,
sa compétence pour décider d’augmenter le capital social, en une ou plusieurs fois aux époques et selon les modalités
qu’il déterminera, par incorporation au capital de réserves, bénéfices ou primes, suivie de la création et de I'attribution
gratuite d’actions ou de I’élévation du nominal des actions ordinaires existantes, ou de la combinaison de ces deux
modalités.

L’assemblée délégue au Conseil d’administration le pouvoir de décider que les droits formant rompus ne seront ni négo-
ciables, ni cessibles et que les titres correspondants seront vendus ; les sommes provenant de la vente seront allouées
aux titulaires des droits dans le délai prévu par la réglementation.

Le plafond du montant nominal d’augmentation de capital, immédiat ou a terme, résultant de I’'ensemble des émissions
réalisées en vertu de la présente délégation, est fixé a 4 millions d’euros, étant précisé que ce plafond est fixé (1) comp-
te non tenu du nominal des actions ordinaires de la Société a émettre, éventuellement, au titre des ajustements effec-
tués pour protéger les titulaires de droits attachés aux valeurs mobiliéres donnant accés a des actions ordinaires et (2)
de facon autonome et distincte des plafonds d’augmentations de capital résultant des émissions d’actions ordinaires ou
de valeurs mobiliéres autorisées par les douziéme a dix-huitiéme résolutions qui précédent.

Le Conseil d’administration disposera de tous pouvoirs a I’effet de mettre en ceuvre la présente résolution et, générale-
ment, de prendre toutes mesures et effectuer toutes formalités requises pour la bonne fin de chaque augmentation de
capital.

Le Conseil d’administration pourra, dans les limites qu’il aura préalablement fixées, déléguer au directeur général ou, en
accord avec ce dernier, a un ou plusieurs directeurs généraux délégués les pouvoirs qui lui sont conférés au titre de la
présente résolution.

VINGT-DEUXIEME RESOLUTION

Délégation de compétence au Conseil d’administration a I’effet de procéder a des augmentations de capital réservées
aux salariés adhérant a un plan d’épargne d’entreprise

L’Assemblée générale, statuant aux conditions de quorum et de majorité requises pour les assemblées générales extra-
ordinaires, aprés avoir pris connaissance du rapport du Conseil d’administration et du rapport spécial des Commissaires
aux comptes, et statuant conformément aux articles L.225-129-6, L.225-138 | et || et L.225-138-1 du Code de commerce
et aux articles L.443-1 et suivants du Code du travail,

- met fin, avec effet immédiat, pour la fraction non utilisée, a la délégation donnée par ’Assemblée générale mixte du
23 juin 2004 par sa vingt-troisiéme résolution ;

- et délégue au Conseil d’administration, pour une durée de vingt-six mois a compter du jour de la présente assemblée,
sa compétence pour décider d’augmenter le capital social sur ses seules décisions, en une ou plusieurs fois, aux
époques et selon les modalités qu’il déterminera, par I’émission d’actions ordinaires ou de valeurs mobiliéres donnant
accés a des actions ordinaires existantes ou a émettre de la Société réservée aux salariés et anciens salariés de la
Société et des sociétés ou groupements frangais ou étrangers qui lui sont liés au sens de la réglementation en vigueur,
adhérents a un plan d’épargne d’entreprise, ou encore par l'attribution gratuite d’actions ordinaires ou de valeurs mobi-
lieres donnant accés a des actions ordinaires existantes ou a émettre de la Société, notamment par 'incorporation au
capital de réserves, bénéfices ou primes, dans les limites légales et réglementaires.

Le plafond du montant nominal d’augmentation de capital de la Société, immédiat ou a terme, résultant de ’ensemble
des émissions réalisées en vertu de la présente délégation est fixé a 354 971 euros, étant précisé que ce plafond est
fixé (1) compte non tenu du nominal des actions ordinaires de la Société a émettre, éventuellement, au titre des ajuste-
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ments effectués pour protéger les titulaires de droits attachés aux valeurs mobiliéres donnant accés a des actions ordi-
naires et (2) de fagon autonome et distincte des plafonds d’augmentations de capital résultant des émissions d’actions
ordinaires ou de valeurs mobiliéres autorisées par les douziéme a dix-huitiéme résolutions qui précédent.

Le plafond du montant nominal d’augmentation de capital de la Société résultant de I’ensemble des émissions réalisées
en vertu de la présente délégation par incorporation de réserves, bénéfices ou primes dans les conditions et limites
fixées par les articles du Code du travail susvisés et leurs textes d’application, est fixé a 354 971 euros, étant précisé que
ce plafond est fixé (1) compte non tenu du nominal des actions ordinaires de la Société a émettre, éventuellement, au
titre des ajustements effectués pour protéger les titulaires de droits attachés aux valeurs mobiliéres donnant accés a des
actions ordinaires et (2) de facon autonome et distincte du plafond de la vingt et uniéme résolution qui précéde.

Si les souscriptions n’ont pas absorbé la totalité d’une émission de titres, ’laugmentation de capital ne sera réalisée qu’a
concurrence du montant de titres souscrits.

L’Assemblée générale décide de supprimer au profit de ces salariés et anciens salariés le droit préférentiel de souscrip-
tion des actionnaires aux actions ordinaires ou valeurs mobiliéres donnant accés a des actions ordinaires a émettre dans
le cadre de la présente délégation, et de renoncer a tout droit aux actions ou autres valeurs mobiliéres attribuées gratui-
tement sur le fondement de la présente délégation.

’Assemblée générale décide :

- de fixer la décote offerte dans le cadre d’un plan d’épargne d’entreprise a 20 % de la moyenne des premiers cours cotés
de I'action Ipsos sur ’Eurolist d’Euronext lors des vingt séances de Bourse précédant le jour de la décision fixant la date
d’ouverture des souscriptions, et a 30 % de la méme moyenne lorsque la durée d’indisponibilité prévue par le plan en
application de l'article L.443-6 du Code du travail est supérieure ou égale a dix ans ; étant précisé que le Conseil d’ad-
ministration pourra réduire cette décote s’il le juge opportun, notamment en cas d’offre aux adhérents a un plan
d’épargne d’entreprise de titres sur le marché international et/ou a I’étranger afin de satisfaire les exigences des droits
locaux applicables. Le Conseil d’administration pourra également substituer tout ou partie de la décote par l'attribution
d’actions ou d’autres valeurs mobiliéres en application des dispositions ci-dessous ;

- que le Conseil d’administration pourra prévoir 'attribution, a titre gratuit, d’actions ordinaires ou de valeurs mobiliéres
donnant accés a des actions ordinaires de la Société, étant entendu que I’avantage total résultant de cette attribution
et, le cas échéant, de la décote mentionnée au tiret ci-dessus ne peut pas dépasser 'avantage dont auraient bénéficié
les adhérents au plan d’épargne si cet écart avait été de 20% ou de 30% lorsque la durée d’indisponibilité prévue par
le plan en application de 'article L.443-6 du Code du travail est supérieure ou égale a dix ans ; et sous réserve que la
prise en compte de la contre-valeur pécuniaire des actions ordinaires attribuées gratuitement, évaluée au prix de sous-
cription, n’ait pas pour effet de dépasser les limites légales.

Le Conseil d’administration disposera de tous pouvoirs a I'effet de mettre en ceuvre la présente résolution et notamment
pour

- arréter les caractéristiques, montant et modalités de toute émission ou attribution gratuite de titres ;

- déterminer que les émissions pourront avoir lieu directement au profit des bénéficiaires ou par l'intermédiaire d’orga-
nismes collectifs ;

- arréter, dans les conditions légales, la liste des sociétés, ou groupements, dont les salariés et anciens salariés pourront
souscrire aux actions ordinaires ou valeurs mobiliéres émises et, le cas échéant, recevoir les actions ordinaires ou
valeurs mobiliéres attribuées gratuitement ;

- déterminer la nature et les modalités de ’'augmentation de capital, ainsi que les modalités de ’émission ou de |'attri-
bution gratuite ;

- fixer les conditions d’ancienneté que devront remplir les bénéficiaires des actions ordinaires ou valeurs mobiliéres nou-
velles a provenir de la ou des augmentations de capital ou des titres objet de chaque attribution gratuite, objet de la
présente résolution ;

- fixer les conditions et modalités des émissions d’actions ou de valeurs mobiliéres qui seront réalisées en vertu de la
présente délégation et notamment leur date de jouissance, et les modalités de leur libération ;

- arréter les dates d’ouverture et de cloture des souscriptions ;

- constater la réalisation de I’augmentation de capital par émission d’actions ordinaires a concurrence du montant des
actions ordinaires qui seront effectivement souscrites ;
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- déterminer, s’il y a lieu, la nature des titres attribués a titre gratuit, ainsi que les conditions et modalités de cette attri-
bution ;

- déterminer, s’il y a lieu, le montant des sommes a incorporer au capital dans la limite ci-dessus fixée, le ou les postes
des capitaux propres ol elles sont prélevées ainsi que la date de jouissance des actions ainsi créées ;

- sur sa seule décision et s’il le juge opportun, imputer les frais des augmentations de capital sur le montant des primes
afférentes a ces augmentations et prélever sur ce montant les sommes nécessaires pour porter la réserve légale au
dixieme du nouveau capital aprés chaque augmentation ;

- prendre toute mesure pour la réalisation des augmentations de capital, procéder aux formalités consécutives a celles-
ci, notamment celles relatives a la cotation des titres créés, et apporter aux statuts les modifications corrélatives a ces
augmentations de capital, et généralement faire le nécessaire.

Le Conseil d’administration pourra, dans les limites qu’il aura préalablement fixées, déléguer au directeur général ou, en
accord avec ce dernier, a un ou plusieurs directeurs généraux délégués le pouvoir qui lui est conféré au titre de la pré-
sente résolution.

VINGT-TROISIEME RESOLUTION

Autorisation au Conseil d’administration a Ueffet de réduire le capital par annulation d’actions ordinaires

L’Assemblée générale, statuant aux conditions de quorum et de majorité requises pour les assemblées générales extra-
ordinaires, aprés avoir pris connaissance du rapport du Conseil d’administration et du rapport spécial des Commissaires
aux comptes, et statuant conformément a l’article L.225-209 du Code de commerce,

- met fin, avec effet immédiat, pour la fraction non utilisée, a la délégation donnée par ’Assemblée générale mixte du
23 juin 2004 par sa vingt-quatriéme résolution ;

- délégue au Conseil d’administration tous pouvoirs a ’effet de procéder a ’'annulation, en une ou plusieurs fois, dans la
limite de 10 % du capital de la Société par périodes de vingt-quatre mois, tout ou partie des actions ordinaires Ipsos
acquises dans le cadre des programmes d’achat d’actions autorisés par la onziéme résolution soumise a la présente
assemblée ou encore de programmes d’achat d’actions autorisés antérieurement ou postérieurement a la date de la
présente assemblée ;

- décide que ’'excédent du prix d’achat des actions ordinaires sur leur valeur nominale sera imputé sur le poste “Primes
d’émission” ou sur tout poste de réserves disponibles, y compris la réserve légale, celle-ci dans la limite de 10 % de la
réduction de capital réalisée ;

- délégue au Conseil d’administration tous pouvoirs, avec faculté de délégation dans les conditions légales, pour procé-
der a la réduction de capital résultant de ’'annulation des actions ordinaires et a I'imputation précitée, ainsi que pour
modifier en conséquence l'article 6 des statuts ;

- fixe @ dix-huit mois a compter du jour de la présente assemblée la durée de cette autorisation.

VINGT-QUATRIEME RESOLUTION

Autorisation de consentir des options de souscription ou d’achat d’actions

L’Assemblée générale, statuant aux conditions de majorité et de quorum requises pour les assemblées générales extra-
ordinaires, aprés avoir pris connaissance du rapport du Conseil d’administration et du rapport spécial des Commissaires
aux comptes,

- met fin, avec effet immédiat, pour la fraction non utilisée, a la délégation donnée par ’Assemblée générale mixte du
11 juin 2003, dans sa quatriéme résolution extraordinaire ;

- et autorise le Conseil d’administration, conformément aux articles L.225-177 et suivants du Code de commerce, a
consentir, en une ou plusieurs fois, des options de souscription ou d’achat d’actions ordinaires de la Société dans les
conditions ci-dessous.
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Les bénéficiaires seront les salariés ou mandataires sociaux éligibles ou certains d’entre eux (au sens de larticle L.225-185
alinéa 4 du Code de commerce) de la Société ou de sociétés ou groupements qui lui sont liés au sens de l'article L.225-180
du Code de commerce. Les options pourront étre consenties par le Conseil d’administration a tout ou partie de ces
personnes.

Cette autorisation est consentie pour une durée de trente-huit mois a compter du jour de la présente Assemblée générale.

Chaque option donnera droit a la souscription ou a I’acquisition d’une action ordinaire nouvelle ou existante selon le cas.
Le nombre total des options pouvant étre consenties au titre de la présente résolution ne pourra donner droit a souscrire
ou acquérir un nombre d’actions ordinaires représentant, a la date d’attribution, plus de 5% du capital de la Société a la
date de la présente assemblée.

Les actions ordinaires pouvant étre obtenues par exercice des options d’achat d’actions consenties au titre de la présente
résolution devront étre acquises par la Société dans le cadre de larticle L.225-208 du Code de commerce ou de larticle
L.225-209 du Code de commerce.

Le prix d’exercice des options de souscription ou d’achat d’actions sera fixé par le Conseil d’administration le jour ol les
options seront consenties, dans les conditions prévues par l’article L. 225-177 du Code de commerce pour les options de
souscription d’actions et par l'article L. 225-179 du Code de commerce pour les options d’achat d’actions.

Les options allouées devront étre exercées dans un délai de dix ans a compter de la date de leur attribution par le Conseil
d’administration.

L’Assemblée générale prend acte et décide, en tant que de besoin, que la présente délégation comporte, au profit des
bénéficiaires des options de souscription, renonciation expresse des actionnaires a leur droit préférentiel de souscrip-
tion aux actions qui seront émises au fur et a mesure des levées de ces options.

L’Assemblée générale donne tous pouvoirs au Conseil d’administration, avec faculté de délégation dans les conditions
légales pour mettre en ceuvre la présente résolution et notamment pour :

- fixer, dans les conditions et limites |égales, les dates auxquelles seront consenties les options ;

- déterminer la liste des bénéficiaires d’options, le nombre d’options allouées a chacun d’eux, les modalités d’attribution
et d’exercice des options ;

- fixer les conditions d’exercice des options et notamment limiter, restreindre ou interdire (a) I’exercice des options ou (b)
la cession des actions obtenues par exercice des options, pendant certaines périodes ou a compter de certains événe-
ments, sa décision pouvant (1) porter sur tout ou partie des options et (2) concerner tout ou partie des bénéficiaires ;

- arréter la date de jouissance, méme rétroactive des actions nouvelles provenant de I’exercice des options de souscription ;

- prendre, dans les cas prévus par la loi, les mesures nécessaires a la protection des intéréts des bénéficiaires des
options dans les conditions prévues a l'article L.228-99 du Code de commerce ;

- plus généralement, avec faculté de délégation dans les conditions légales, conclure tous accords, établir tous docu-
ments, constater les augmentations de capital a la suite des levées d’options, modifier le cas échéant les statuts en
conséquence, effectuer toutes formalités notamment nécessaires a la cotation des titres ainsi émis et toutes déclara-
tions auprés de tous organismes et faire tout ce qui serait autrement nécessaire.

Le Conseil d’administration informera chaque année ’Assemblée générale des opérations réalisées dans le cadre de la
présente résolution.

VINGT-CINQUIEME RESOLUTION

Délégation au Conseil d’administration d’attribuer gratuitement des actions ordinaires de la Société

L’Assemblée générale, statuant aux conditions de majorité et de quorum requises pour les assemblées générales extra-
ordinaires, aprés avoir pris connaissance du rapport du Conseil d’administration et du rapport spécial des Commissaires
aux comptes, autorise, conformément aux articles L.225-197-1 et suivants du Code de commerce, le Conseil d’adminis-
tration a procéder a des attributions gratuites d’actions ordinaires existantes ou a émettre de la Société, en une ou plu-
sieurs fois dans les conditions ci-dessous.

Les bénéficiaires seront les salariés ou mandataires sociaux éligibles (au sens de larticle L.225-197-1 Il alinéa 1) de la
Société ou de sociétés ou groupements qui lui sont liés au sens de l'article L.225-197-2 du Code de commerce ou
certaines catégories d’entre eux.
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Cette autorisation est consentie pour une durée de trente-huit mois a compter du jour de la présente Assemblée générale.

Le nombre total des actions ordinaires attribuées gratuitement au titre de la présente résolution ne pourra représenter
plus de 5% du capital de la Société a la date de la présente assemblée, les émissions réalisées pour les besoin d’attri-
bution d’actions ordinaires nouvelles ne pouvant excéder 5% du capital social a la méme date.

Le Conseil d’administration fixera, dans les conditions légales, lors de chaque attribution, la période d’acquisition, période
a lissue de laquelle I'attribution des actions ordinaires deviendra définitive. Cette période ne pourra pas étre inférieure a
deux ans a compter de lattribution.

Le Conseil d’administration fixera, dans les conditions légales, lors de chaque attribution, la période d’obligation de
conservation, période qui court a compter de l'attribution définitive des actions ordinaires. Cette période ne pourra pas
étre inférieure a deux ans.

Les actions existantes pouvant étre attribuées au titre de la présente résolution devront étre acquises par la Société dans
le cadre de larticle L.225-208 ou de 'article L.225-209 du Code de commerce.

L’Assemblée générale prend acte et décide, en tant que de besoin, que la présente délégation emporte, au profit des
bénéficiaires des attributions d’actions ordinaires a émettre, renonciation des actionnaires a leur droit préférentiel de
souscription aux actions ordinaires qui seront émises au fur et a mesure de 'attribution définitive des actions, et a tout
droit aux actions ordinaires attribuées gratuitement sur le fondement de la présente délégation.

L’Assemblée générale donne tous pouvoirs au Conseil d’administration, qui pourra notamment se faire assister par un
comité composé de membres de son choix, dans les limites fixées ci-dessus, a U'effet de :

- fixer les conditions et, le cas échéant, les critéres d’attribution des actions ordinaires ;
- fixer, dans les conditions et limites |égales, les dates auxquelles il sera procédé aux attributions ;

- déterminer l'identité des bénéficiaires, le nombre d’actions ordinaires attribuées a chacun d’eux, les modalités d’attri-
bution des actions ordinaires ;

- décider la date de jouissance, méme rétroactive des actions ordinaires nouvellement émises ;
- décider les conditions dans lesquelles le nombre des actions ordinaires attribuées sera ajusté ; et

- plus généralement, avec faculté de subdélégation dans les conditions légales, conclure tous accords, établir tous docu-
ments, constater les augmentations de capital a la suite des attributions définitives, modifier le cas échéant les statuts
en conséquence, effectuer toutes formalités, notamment demander I’ladmission a la cotation des actions ordinaires
nouvellement émises, le cas échéant et toutes déclarations auprés de tous organismes et faire tout ce qui serait autre-
ment nécessaire.

Le Conseil d’administration informera chaque année I’Assemblée générale des attributions réalisées dans le cadre de la
présente résolution.

VINGT-SIXIEME RESOLUTION

Modifications statutaires

L’Assemblée générale, statuant aux conditions de quorum et de majorité requises pour les assemblées générales extra-
ordinaires, aprés avoir pris connaissance du rapport du Conseil d’administration, décide d’adapter les statuts de la
Société, pour les motifs exposés dans le rapport du Conseil d’administration, et notamment pour mettre en harmonie les
statuts avec certaines dispositions de ’ordonnance n°2004-604 du 24 juin 2004 et, en conséquence, de modifier les
articles 7, 10, 11, 14 et 21 des statuts de la Société comme suit :

L’article 7 « Forme des titres » est modifié de la maniére suivante en ses cinquiéme, septiéme et huitiéme alinéas :
Le cinquiéme alinéa de larticle 7 est désormais rédigé comme suit :

« Envue d’identifier les détenteurs d’actions au porteur, la Société est en droit de demander a tout moment, contre rému-
nération a sa charge, au dépositaire central qui assure la tenue du compte émission de ses titres, les informations prévues
par les textes en vigueur relatives a ses actionnaires. »
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Les septiéme et huitiéme alinéas de 'article 7 sont modifiés de la facon suivante :

« Lorsque l’intermédiaire qui a fait 'objet d’'une demande en vertu des dispositions qui précédent a satisfait a ses obli-
gations, il peut, en vertu d’un mandat général de gestion des actions, transmettre pour une assemblée le vote ou le pou-
voir d’un propriétaire d’actions. Avant de transmettre des pouvoirs ou des votes en Assemblée générale, l'intermédiaire
inscrit conformément au troisiéme paragraphe est tenu, a la demande de la Société ou de son mandataire, de fournir la
liste des propriétaires non-résidents des actions auxquelles ces droits de vote sont attachés ainsi que la quantité d’ac-
tions détenues par chacun d’eux. Le vote ou le pouvoir émis par un intermédiaire qui, soit ne s’est pas déclaré comme
tel en vertu des textes applicables soit n’a pas révélé 'identité des propriétaires des actions, en vertu des articles L.228-
2 ou L.228-3 du Code de commerce, ne peut étre pris en compte.

Lorsque la personne qui a fait 'objet d’'une demande en vertu des dispositions qui précédent n’a pas transmis les infor-
mations dans les délais prévus par les textes en vigueur ou a transmis des renseignements incomplets ou erronés rela-
tifs soit a sa qualité, soit aux propriétaires des actions, soit a la quantité d’actions détenues par chacun d’eux, les actions
pour lesquelles cette personne a été inscrite en compte sont privées des droits de vote pour toute assemblée d’action-
naires qui se tiendrait jusqu’a la date de régularisation de 'identification, et le paiement du dividende correspondant est
différé jusqu’a cette date. »

Le huitiéme alinéa de l'article 10 « Droits attachés aux actions » est supprimé.
Le deuxiéme alinéa de l'article 11 « Composition du Conseil d’administration » est désormais rédigé comme suit :

« En cas de démission, révocation ou décés d’un administrateur ainsi nommé, son remplacement s’effectue par
’Assemblée générale ou le cas échéant dans les conditions de l’article 12, par le Conseil d’administration. »

Le quatriéme alinéa de l’article 14 « Pouvoirs du Conseil d’administration » est modifié comme suit :

« Chaque administrateur regoit toutes les informations nécessaires a "laccomplissement de sa mission et peut se faire
communiquer par le président ou le directeur général tous les documents nécessaires a I’accomplissement de sa mis-
sion. »

Le dernier alinéa de l'article 21 « Conditions d’admission » est désormais rédigé comme suit :

« Les propriétaires d’actions mentionnés au septiéme alinéa de l’article L.228-1 du Code de commerce peuvent se faire
représenter dans les conditions prévues audit article par un intermédiaire inscrit. »

VINGT-SEPTIEME RESOLUTION

Pouvoirs pour formalités

L’Assemblée générale confére tous pouvoirs au porteur d’un original, d’une copie ou d’un extrait du procés-verbal de la
présente assemblée en vue de I’laccomplissement de toutes les formalités légales ou administratives et faire tous dépots
et publicité prévus par la législation en vigueur.
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